Concentracion en el sector bancario: marco temporal
y alcance
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La fusion de Caixabank y Bankia ha reabierto el debate sobre la posibilidad
de una oleada de integraciones en el sector bancario europeo. Por un lado, se
sigue evidenciando un cierto exceso de capacidad y nuevas ventajas asocia-
das a ganar escala (tratamiento de la informacion, servicios multicanal, digi-
talizacion). Por otro, incertidumbres como la pandemia refuerzan el interés
por las fusiones como movimiento estratégico defensivo (reduccion de costes,
racionalizacion de estructuras), pero también dificultan los necesarios proce-
sos de valoracion en una fusion, en un contexto de gran incertidumbre. Sea
como fuere, los procesos de integracion, menos frecuentes en los ultimos anos
que en los posteriores a la crisis financiera, parecen volver a constituir una
herramienta util para el sector bancario, pero son sélo una parte de las vias y
estrategias que hay que acometer para aumentar la rentabilidad y el valor de
mercado.

Fusiones como respuesta estratégica
y otros retos bancarios

Los procesos de concentracion en el sector ban-
cario se han ido produciendo por varios motivos y
con diferentes intensidades desde la crisis financiera.
Inicialmente, fueron muchas las entidades en toda
Europa que procedieron a absorber a otras cuya via-
bilidad tras los estragos de aquella crisis se veia com-
prometida. Asimismo, se comenzé a hacer evidente
que la industria bancaria estaba afectada por un
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exceso de oferta lo que, combinado con las dificul-
tades de financiacion en mercados mayoristas y los
procesos de reestructuracion (reduccién de oficinas
y empleados), ha ido dando paso a un sector ban-
cario europeo con menos entidades y un tamaro
medio mas elevado. Las ganancias de eficiencia tam-
bién se han identificado en la progresiva transforma-
cion de los servicios bancarios en un entorno digital
multicanal. Este tipo de estructura ha motivado que
vuelvan a hacerse patentes las economias de escala
en el sector, lo que también incide en la busqueda
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de un mayor tamafio, tanto de forma orgénica como
mediante procesos de fusion y adquisicion.

En este entorno prodimension se vienen dando,
sin embargo, paradojas. Una de ellas es que, a pesar
de que se estdn produciendo desde hace afios
numerosos contactos para proyectos de integracién
entre entidades financieras europeas, muchos de
ellos no se concretan. Entre los factores que lo expli-
can estd la escasez de “ventanas de oportunidad” en
los mercados. Las acciones bancarias estadn someti-
das a vaivenes que se han acelerado en el ultimo
afo. Se ha pasado en poco tiempo de la expectativa
de subida de tipos de interés y normalizacién de cur-
vas de rendimiento a una situacién de nueva expan-
sibn monetaria y prolongacion de tipos bajos para
combatir la recesion y otros efectos del COVID-19.

Tal vez consciente de este desajuste entre expec-
tativas de integracion y posibilidades reales de con-
crecién, el Banco Central Europeo (BCE) emitio el
pasado 1 de julio una nota en la que anunciaba
algunas "herramientas de supervision para facilitar
proyectos de consolidacion sostenibles”. En particu-
lar, se refirié entonces el BCE (2020) a dos cuestio-
nes de primer orden:

m Se sefiald que los requerimientos de capital
no supondrian un obstaculo para los planes
de integracion sostenibles. Esto sugeria que
no habria penalizaciones y que podria existir
un tratamiento transitorio favorable en materia
de solvencia para dar mayor agilidad y viabili-
dad a las operaciones de fusion.

m Se anuncié también que el fondo de comer-
cio negativo (badwill) —que se da cuando se
adquieren activos por debajo de su valor con-
table— se reconoceria y podria utilizarse “pre-
feriblemente para reforzar la resiliencia”. Esta
ha sido tal vez la medida mds importante y
comentada en los Ultimos meses, en cuanto a
que favorece integrar negocios que han podido
sufrir pérdidas en un entorno econémico des-
favorable (como es el caso de la pandemia).
Sefialaba precisamente el BCE que “la consoli-
dacién bancaria puede ayudar a las entidades a
lograr economias de escala y a afrontar nuevos

retos...y son importantes para reforzar la resi-
liencia de los bancos y su capacidad para ser-
vir a la economia, incluido en el contexto de la
pandemia de coronavirus (COVID-19)

En este entorno de discusién sobre la posibilidad
de que se produzca una nueva oleada de fusiones
bancarias en Europa, el anuncio de la integracion de
Caixabank y Bankia en Espafia ha sido, probable-
mente, el pivote sobre el que este nuevo debate se
estd articulando. Espana ha sido uno de los paises
en los que la reestructuracién bancaria ha sido méas
intensa (aunque partia también de una estructura de
oficinas bastante mas densa que el promedio euro-
peo), generdndose una cierta expectativa de que
puedan producirse nuevas operaciones corporativas.
En todo caso, no se puede mirar a las fusiones hoy
como hace veinte afios. Ha cambiado la forma de
competir, la dimensién del mercado, la formacion
de precios y la forma de captar y ordenar los inputs
(ahora el més importante es la informacion). La
banca es un mercado de servicios de intermediacién
y la digitalizacién estd imponiendo una transicion
desde relaciones verticales (los bancos venden y los
consumidores pagan un precio) a la organizacién
en torno a plataformas (miltiples servicios y precios
conectados). Esto es extraordinariamente relevante
con fusiones vy sin ellas. Lo que se aprecia en otros
servicios en los que se funciona mediante platafor-
mas (los de base tecnoldgica, por ejemplo) es que
la escala es fundamental.

No se puede mirar a las fusiones hoy como hace
veinte afios. Ha cambiado la forma de competir, la
dimension del mercado, la formacion de precios y
la forma de captar y ordenar los inputs. La banca
es un mercado de servicios de intermediacion y
la digitalizacion estd imponiendo una transicion
desde relaciones verticales a plataformas, con

muiltiples servicios y precios conectados.
1

En esa industria cada vez mas multiplataforma es
donde se adentra la banca. No es facil concentrar el
negocio bancario en la actividad tipica de intermedia-
cion (tomar fondos a corto plazo y prestarlos a largo
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plazo) con tipos de interés tan reducidos como los
actuales y curvas de rendimiento (diferencia entre
tipos a corto y largo) tan planas. Otros servicios, en
los que los ingresos vengan motivados por las comi-
siones, ganan importancia. Sin embargo, la com-
petencia se ha centrado mucho y durante mucho
tiempo en competir con esas comisiones. Se ha
generado en el consumidor una sensacion de capaci-
dad de acceder a muchos servicios a coste reducido
o nulo que ahora cuesta revertir. Con tipos redu-
cidos, la generacion de ingresos se traslada a las pla-
taformas y a otra forma de dar financiacién y captar
ahorro, con nuevas técnicas de medicion de riesgos
basadas en grandes datos; de esos que sélo pueden
generar y procesar grandes bancos, lo que consti-
tuye otra razdn para ganar tamafio que no estaba
tan presente dos décadas atrés.

Otro de los retos que se viene comentando
desde hace tiempo y que ahora gana més forma
(entre otros aspectos, con el COVID-19) es que la
dimension del mercado es eminentemente distinta.
El papel de la distancia es hoy muy relativo. Los con-
sumidores pueden acceder a servicios financieros
online de muchos proveedores y el mercado ya
no es provincial ni regional en la mayor parte de
productos. La competencia en banca minorista es
muy intensa y cada vez mds centrada en canales

intangibles y fuera de la oficina. Resulta, por lo tanto,
poco conveniente hacer una répida asociacién entre
concentracion de mercado y poder de monopolio.
Diversas contribuciones en economia industrial han
demostrado que puede haber mas competencia
entre pocos rivales concentrados que entre varias
docenas que se reparten negocios, territorios o
acuerdan precios. En la cuestion de la distancia, tam-
bién puede discutirse el alcance geogréfico de las
operaciones de integracion que, en Europa, siguen
siendo eminentemente nacionales. Las fusiones
transfronterizas son aun infrecuentes. Se sigue apre-
ciando cierta proteccién de los campeones naciona-
les, pero también menos apetito de las entidades
a este tipo de operaciones. Esto sugiere que la cri-
sis financiera y la unién bancaria no propiciaron un
mercado bancario necesariamente mds integrado en
lo que a operaciones corporativas se refiere. Parece
que cada pais va a tener que contar con operado-
res nacionales fuertes en cada servicio para poder
competir en mercados abiertos de plataformas y
esto ocurre ya en el bancario. De hecho, donde si
cooperan los bancos europeos cada vez mas es en
crear plataformas para pagos comunes, tratando asf
de competir con grandes operadores tradicionales
como Visa o MasterCard.

Gréfico 1

Operaciones de fusion y adquisicion bancarias en la Unién Europea
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Indicadores dimensionales bancarios
en la Union Europea y limitaciones
de las fusiones transfronterizas

Como muestra el gréfico 1, aunque la expectativa
de rondas de fusiones y adquisiciones en la banca
europea lleva tiempo manteniéndose, la realidad
es que en los Ultimos afios se han cerrado bastan-
tes menos operaciones de concentracion que en
los que siguieron a la crisis financiera. Entre 2009
y 2012 se produjeron 385 acuerdos, mientras que
entre 2016 y 2019 fueron 236, con una tendencia a
la baja que se acrecentd a medida que la expectativa
de una recesion se hacia més palpable.

La incertidumbre no ha hecho sino aumentar
en 2020 con el COVID-19. La pandemia va a tener
seguramente un impacto negativo en las cuentas
bancarias, fundamentalmente un incremento de la
morosidad. Esté por ver si desembocaréd en un epi-
sodio de inestabilidad financiera que nos recuerde
la crisis de 2008. Los bancos espafioles y europeos
estdn mejor capitalizados y mds saneados que hace
una década. Ademéds, se han dotado provisiones y
anotado pérdidas con caracter anticipativo. En este
contexto, parece que el COVID-19 puede hacer
de algunos procesos de fusién un movimiento

estratégico defensivo oportuno. Siempre que se res-
peten los principios de una competencia intensa, el
aumento de dimension parece el mecanismo més
a mano para hacer frente a una crisis de estas carac-
teristicas. A corto plazo, aumentan los ingresos, via

El COVID-19 puede hacer de algunos procesos
de fusion un movimiento estratégico defensivo
oportuno. A corto plazo, aumentan los ingresos,
via cantidades, en un contexto de tipos de interés
negativos y de creciente morosidad. Asimismo,
cuando las fusiones son domésticas, se puede
lograr una significativa disminucion de costes
reduciendo solapamientos de capacidad.

cantidades, en un contexto de tipos de interés nega-
tivos y de creciente morosidad. Asimismo, cuando
las fusiones son domésticas, se puede lograr una
significativa disminucién de costes ya que se pue-
den reducir solapamientos de capacidad. Todo ello
parece motivar los procesos de concentracion dentro
de un mismo pais en estos momentos, por mejoras de
rentabilidad y solvencia. Con la incertidumbre inter-
nacional y la inestabilidad cambiaria, parece adquirir
bastante sentido “ganar balance” en euros.

Grafico 2

Evolucion del nimero de entidades de depdsito en Espaia
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Gréfico 3
Concentracion bancaria en la Union Europea
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Desde el punto de vista estrictamente institucional
(ntimero de bancos en cada pais) el caso espafiol
es paradigmatico. Desde 2007, el nimero de enti-
dades de deposito se ha reducido un 31,4% (desde
280 a 192). La bajada se explica fundamentalmente
por los procesos de integracion que siguieron a la
crisis financiera y que configuraron un nuevo mapa

bancario espafiol. No obstante, la prevision es que
estos procesos puedan seguir produciéndose, pero la
incertidumbre macroecondmica y financiera va a ser
un factor condicionante de primera magnitud.

En la Unién Europea parece existir un margen
considerable para integrar la actividad bancaria. Si

Gréfico 4

Evolucion del nimero de oficinas y empleados bancarios

a - Oficinas (miles)

70
60
50
40
30
20
10

0

b-Emp

800
700
600
500
400

300
200
100

2002
2004
2006
2008
2010

2012

=—Alemania

0

2014
2016
2018

—Espafia Francia

Fuente: Banco Central Europeo y elaboracion propia.

leados (miles)
| \
T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
N S © © O N S ©O ®
O O O O — — — - —
SO & & & o o o o O
N N N N N
Reino Unido  ==ltalia

279 | NOVIEMBRE/DICIEMBRE

w
w

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA



279 | NOVIEMBRE/DICIEMBRE

W
S

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA

SANTIAGO CARBO VALVERDE Y FRANCISCO RODRIGUEZ FERNANDEZ

se emplea el indicador de concentracién HHI (que
mide la suma de las cuotas de mercado al cua-
drado de todos los competidores) se observa (en
una escala O-1) que apenas llega a 0,12 en un caso
como Espafia y se mantiene en niveles alin mas
reducidos en otros sectores bancarios comunitarios
(gréfico 3). Aunque se trata de indicadores calcula-
dos a escala nacional (y no en submercados como
provincias o regiones) dan una idea de niveles de
concentracién moderados. Por otro lado, se tiende
a agrupar actividad entre las mayores entidades de
cada pais. En particular, el indicador CR5 muestra
que las cinco mayores instituciones bancarias con-
centran mas del 60% de los activos. En todo caso,
como se sefiald anteriormente, mayor concentra-
cion no parece estar implicando menor rivalidad y la
concurrencia creciente de operadores no bancarios
(incluso de las BigTech) se espera que traiga, aun,
mayor intensidad competitiva.

En tanto en cuanto se dilucida el espacio para
nuevas fusiones y adquisiciones, lo que contintia
prodigéndose en la Unién Europea es una intensa
reestructuracién. Desde 2002 hasta 2019 la evolu-
cion de este esfuerzo ha sido dispar. Como muestra
el gréfico 4, paises como Alemania, Espafia o Reino
Unido han acometido racionalizaciones importantes
de su red de oficinas mientras que en otros como
Francia o ltalia ha sido bastante menos perceptible.
El ajuste ha sido mé&s homogéneo, en cambio, en
la reduccion del empleo. Especialmente, de nuevo,
en Reino Unido, Espafia y Alemania con disminucio-
nes netas entre 2012 y 2019 del 31,4%, 28,7% vy
23,20%, respectivamente.

Reflexiones finales

La fusion entre Caixabank y Bankia ha acapa-
rado notable atencion no solo en Espafa sino en
la Unién Europea, al interpretarse como el posible
comienzo de una nueva ola de integraciones banca-
rias en el continente europeo. Aunque algunos con-
dicionantes regulatorios y la necesidad de redoblar el
esfuerzo de recorte de costes pueden favorecer una

tendencia a la integracion, es preciso tener muy en
cuenta que la incertidumbre en los mercados deri-
vada de la pandemia puede dificultar, en algunos
momentos, que proyectos de fusién y adquisicion
puedan desarrollarse con la necesaria tranquilidad y
valoracién que requieren.

Mayor concentracion bancaria no parece estar
implicando menor rivalidad, y la concurren-
cia creciente de operadores no bancarios, como
las grandes tecnoldgicas y las fintech de cierto
tamario, se espera que traiga, aiin, mayor intensi-
dad competitiva.

1

En cualquier caso, la industria bancaria afronta
retos de gran calado en los que las integraciones
pueden ayudar parcialmente, pero dificilmente
pueden ser una respuesta absoluta. En el entorno
competitivo actual se aprecia un valor creciente
del cliente como unidad de informacion y es en
ese marco de servicio como plataformas gestoras
de informacion y riesgos donde se configurarén los
bancos del futuro. El tamafo ofrece, en todo caso,
ventajas para poder ofrecer esos nuevos servicios
con ventajas de escala.

La dimensién también es estrategia clave a
medio plazo para competir con los nuevos opera-
dores tecnoldgicos, que erosionan el statu quo de
las entidades financieras. Los bancos cuentan aun
—probablemente serd asi durante mucho tiempo—
con la mayor parte del negocio financiero. Sin
embargo, la amenaza competitiva de las grandes
tecnoldgicas y fintech de cierto tamafio estd ahi.
Aumentar la dimensién parece también necesario
para competir tecnolégicamente.
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