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1. INTRODUCCION

Mds de una década después de la eclosion de la gran crisis econdmica y finan-
ciera que a punto estuvo de colapsar el sistema financiero internacional, el sector
bancario espafiol (y el europeo en general) no termina de despegar. A pesar de la
paulatina recuperacion del crédito bancario (frenada drasticamente con la pande-
mia de la COVID-19) y la reduccion de la tasa de morosidad a niveles por debajo
del 5 por 100, lo cierto es que las cuentas de resultados de las entidades se mues-
tran lastradas por la continua bajada del margen de intermediacidn, dibujando un
panorama sombrio y lleno de incertidumbres sobre la viabilidad del modelo actual
de negocio de la banca europea. Dicha incertidumbre es fuertemente penalizada
en los mercados financieros, donde la capitalizacién de la banca europea ha dismi-
nuido casi un 70 por 100 respecto a su valor en 2005, mientras que la banca ameri-
cana en el mismo periodo se ha revalorizado mas del 40 por 100.

Ocafia y Faibishenko (2016) sefalaron algunos de los factores clave para la evo-
lucion del negocio bancario en la zona del euro de los préximos afios, a los cuales
habria que afiadir la incertidumbre sobre la reactivacién econdmica tras la pande-
mia de la COVID-19:

e en el corto plazo, la estrategia de politica monetaria expansiva del Banco
Central Europeo de mantener los tipos oficiales de interés cercanos a cero

*  Este estudio se ha llevado a cabo con apoyo financiero del Programa Estatal de Generacion de Conocimiento del
Ministerio de Ciencia e Innovacién (Proyecto PID2020-113905GB-1100) y del Gobierno de Aragén (Proyecto S56_20R).
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(o incluso por debajo) incide de forma negativa en la rentabilidad bancaria,
ya que presiona a la baja el margen de intermediacidn, principal fuente del
resultado en el negocio bancario tradicional.

e en el medio plazo, abundante legislacidon para afectar una mayor regulacion
y supervisiéon, como se pone de manifiesto en las normas de Basilea Il. La
entrada en vigor del mecanismo Unico de supervisién bancaria desde finales
de 2013 ha introducido estandares mas exigentes al modelo de supervisién de
las entidades financieras europeas eliminando gran parte de las singularida-
des regulatorias de cada pais avanzando en la armonizacién de las practicas
de supervisién. Estas actuaciones han contribuido a impulsar los niveles de
capital del sector, pero al mismo tiempo configuran un sistema bancario con
elevadas dosis de intervencidn que obliga a las entidades a ser mas selectivas
en la exposicién al riesgo a costa de limitar su rentabilidad.

e en el largo plazo, el fuerte impacto producido por la implantacién de la tecno-
logia y la creacion de redes con tecnologia blockchain que facilitan la entrada
de nuevos competidores (empresas fintech) que, sin estar sujetos a los estric-
tos requisitos de la regulacidon bancaria, se especializan en partes concretas
de la cadena de valor de servicios que tradicionalmente han sido prestados
en exclusiva por los bancos (Restoy, 2016). Por otro lado, este progreso tec-
nolégico también puede constituir una oportunidad para mejorar la eficien-
cia y los servicios prestados a los clientes por los bancos frente a los nue-
vos competidores aprovechando su mayor experiencia e implantacién en el
mercado.

En el caso espafiol |a estrategia para mejorar la competitividad de las entidades
bancarias se ha focalizado principalmente en los ahorros en costes derivados en
primer lugar de la profunda reestructuracién del sistema bancario que a través de
diferentes procesos de fusiones y absorciones ha reducido las mas de 50 entidades
del afio 2009 en poco mas de una decena en la actualidad (ver Anexo) y, en segundo
lugar, de un creciente desarrollo de la banca online y los medios de pago electrénicos
gue ha disminuido enormemente la utilizacion de servicios financieros presenciales.
Como consecuencia de este incremento de la concentracidon bancaria, la red de ofi-
cinas bancarias ha experimentado un drastico recorte durante la Ultima década que
ha afectado tanto a las sucursales como al personal y en ultima instancia a los clien-
tes, que ahora encuentran dificultades para realizar algunas gestiones cotidianas y
se les anima a utilizar otros canales. Esta dificultad o incapacidad de una parte de la
poblacidn para acceder a algunos de los servicios financieros ofertados por entida-
des autorizadas conduce a lo que la Comision Europea define como exclusion finan-
cieray que ademads de los evidentes efectos sociales que provoca en los ciudadanos,
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podria tener también consecuencias en la propia actividad econdmica y riqueza
nacional (Ampudia y Ehrmann, 2017).

De esta forma, el objetivo de este trabajo es llevar a cabo un estudio del feno-
meno de la exclusion financiera que nos permita reflexionar sobre la situacién en
Espafiay, en segundo lugar, analizar si el cierre de oficinas y disminucién de emplea-
dos de banca esta teniendo impacto en algunos de los principales indicadores de la
actividad bancaria como son el volumen de créditos y depdsitos. Los resultados de
este andlisis proporcionan una aproximacion al coste de oportunidad que supone
para las entidades financieras el actual proceso de contraccién de la red de oficinas
y a partir de ellos, reflexionar sobre la evolucidn previsible del sector bancario espa-
fiol durante los préximos anos.

El resto del trabajo se estructura como sigue. La siguiente seccion desarrolla el
contexto tedrico del trabajo incluyendo una explicacion del concepto de exclusion
financiera, los distintos tipos de exclusidon que existen, qué segmentos de poblacién
se ven mas afectados, importancia del factor tecnoldgico y su contexto en Espaiia. A
continuacion, se describe la muestra, variables utilizadas en el estudio y metodolo-
gia. En la siguiente seccidn se desarrollan los resultados del trabajo empirico y, por
ultimo, se procede con la discusidn de los mismos y conclusiones.

2. EXCLUSION FINANCIERA: CONCEPTO Y TIPOS

La Comision Europea define exclusidon financiera como el proceso por el cual
algunos individuos encuentran dificultades en el acceso y/o uso de servicios y pro-
ductos financieros en el mercado general que sean apropiados a sus necesidades
y les permitan llevar una vida social normal en la sociedad a la que pertenecen. La
falta de acceso a los servicios bancarios basicos constituye un obstaculo importante
que limita la autonomia econdmica de las personas y que no solo les impide inte-
grarse en la sociedad en la que viven, sino que también determina y condiciona su
bienestar material.

Aunque siempre ha habido exclusidn financiera, no ha sido hasta ya entrado el
siglo XXI cuando se ha empezado a tomar conciencia real de este fendmeno. Asi,
el Parlamento Europeo aprobd la Directiva Europea (2014/92/UE) que impide a los
proveedores de servicios bancarios rechazar la solicitud de apertura de una cuenta
bancaria basica independientemente de la nacionalidad y lugar de residencia de
ciudadanos dentro de la Unién Europea. También en la reunion del G20 en 2009
en Pittsburgh, se hizo hincapié en la naturaleza general y transversal de la inclu-
sién financiera, incluyéndose como uno de los pilares principales de la agenda de
desarrollo.
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En un principio, las primeras referencias al concepto de exclusion financiera se
centraban en practicas que evitaban que ciertos grupos sociales e individuos obtu-
viesen acceso a determinados servicios financieros. La tendencia, segun Leysthon
y Thrift (1995), era discriminar a los grupos pobres o desfavorecidos, y el sistema
favorecia a los socialmente poderosos, es decir, las personas con ingresos eleva-
dos tenian mas facilidades para acceder a servicios financieros como el crédito y
otras ventajas financieras. Este comportamiento por parte del sector financiero se
agudiza en los periodos de crisis financieras, cuando la industria bancaria busca
mercados mas seguros y se van desarrollando nuevos modelos de infraestructura
financiera a medida que las entidades reestructuran sus operaciones para alinearlas
con los nuevos flujos de crédito y deuda.

La residencia en zonas rurales, unido al desequilibrio tecnolégico o la falta
de cultura financiera son las principales causas de exclusion, pero no las Unicas.
Mendizabal et al. (2012), distinguen distintas formas de exclusion. La primera es
la exclusion geogrdfica, que se explica por la ausencia de entidades financieras en
areas cercanas, lo que dificulta el acceso a los servicios financieros basicos. Se da en
aquellas situaciones en las que la sucursal bancaria esta alejada de lugar de residen-
cia o de las zonas donde transcurre el dia a dia de la persona. Un ejemplo que nos
ayuda a ilustrar este tipo de exclusion seria la crisis de la deuda de los paises menos
desarrollados de principios de los afos ochenta (Leysthon y Thrift, 1995) que pro-
voco transferencias netas de capital entre los paises menos desarrollados y América
del Norte, Europa y Japon. Este fendmeno inusual surgié cuando, en respuesta a
la recesidn, los bancos internacionales se negaron a prestar a estos paises menos
desarrollados. La reorientacién de los flujos de crédito fue seguida por el cierre de
las oficinas de los bancos internacionales en los paises en desarrollo. Entre 1980 y
1985, los cien bancos mds grandes del mundo cerraron el 24 por 100 de sus oficinas
en estos paises. A raiz de la crisis de la deuda de principios de la década de 1990
en los paises avanzados, la industria de servicios financieros ha redireccionado el
crédito, lejos de los grupos sociales mas pobres y hacia los grupos mas ricos como
parte de una estrategia de prevencion de riesgos. Asimismo, ha habido un proceso
de retiro de infraestructura financiera, esta vez dentro de los paises desarrollados,
y es este retiro de la estructura financiera lo que provoca el fendmeno de exclusion
geografica. Esta disminucién del numero de entidades también se debe al factor
tecnoldgico (Pollard, 1996; Williams, 1997) y a la apertura de nuevos canales alter-
nativos, aspecto que, si continda evolucionando, puede seguir mermando la estruc-
tura fisica financiera.

Relacionada con la anterior, una segunda forma de exclusidn financiera es la
exclusion por acceso, es decir, exclusiones derivadas de la gestion del riesgo, ren-
tabilidad y seguridad de las inversiones bancarias que reduce la posibilidad de
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participacion de la poblacion en inversiones o préstamos; o exclusién por las condi-
ciones o requisitos de los productos financieros que resultan inaccesibles a deter-
minados grupos de individuos, como podria ser el requisito de capital minimo para
entrar una cartera de inversion.

Otra forma de exclusion es la denominada, redlining, que podria agruparse tam-
bién dentro de la exclusién geografica, pero esta vez no por motivos coyunturales,
sino por estrategia de los bancos, que evitarian determinadas zonas debido a una
mayor pobreza o conflictividad. Este hecho sigue siendo latente en nucleos urba-
nos grandes, donde barrios mds marginales tienen en proporcién menor nimero
de entidades bancarias que barrios con mayor actividad. El concepto de redlining
(Aalbers, 2003) nace de los bancos de Boston, en los afios treinta, donde se indicaba
en los mapas, con lineas rojas, los barrios excluidos para la concesién de hipotecas.
Dymski (2010) destaca el redlining antes de la década de 1990, donde habia des-
igualdad racial en el acceso al crédito y a los servicios bancarios, y el redlining se
enfocaba como una estrategia de denegacidn sistematica de hipotecas de viviendas
a areas urbanas con altas proporciones de residentes minoritarios, independiente-
mente de las caracteristicas econémicas de estas areas (y de las caracteristicas eco-
ndémicas de los prestatarios potenciales). Al final, los bancos van a optar por man-
tener un mayor nivel de actividad en los barrios con mayor actividad econdmica
(Fernandez-0Olit, 2015), lo que implica que zonas caracterizadas por tener menor
capacidad econdmica tengan un menor nimero de entidades.

También existen exclusiones financieras en las que no participan las entidades
bancarias directamente. De este modo tendriamos a la exclusion por ausencia de
estatus administrativo, que suele afectar a poblacion inmigrante debido a esa situa-
cion personal irregular que, sin poder probar su identidad, no tendrian la posibilidad
de acceder a los distintos productos o servicios financieros. Por ultimo, la autoexclu-
sién o exclusion voluntaria, que es la que ejercen los propios usuarios del sistema
bancario con sus actuaciones o experiencias. Los clientes tienen la capacidad de
autoexcluirse debido a multitud de razones, motivos ideoldgicos o morales, escasos
conocimientos del funcionamiento del sector financiero, experiencias pasadas con
entidades bancarias, desconocimiento de los productos, etc. Sinclair et al. (2009) y
Horska et al. (2013) argumentan que un bajo nivel de conocimientos y competen-
cias en el campo de las finanzas personales es una de las causas importantes de la
exclusion financiera, que se manifiesta como una falta de acceso de ciertos grupos
sociales a los servicios financieros en una forma adecuada. Un buen conocimiento
de las finanzas personales permite una seleccién racional de los servicios financie-
ros, una evaluacion adecuada del riesgo financiero y una mejor planificacién del
futuro (por ejemplo, en periodos de desempleo o durante la jubilacién).
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2.1. Cierre de oficinas en Espafia desde 2008

Segun datos del Banco de Espafia, durante el periodo 2010-2019 el sistema ban-
cario espafiol experimentd una caida del 40 por 100 del nimero de oficinas banca-
rias y de mas del 30 por 100 del nimero de empleados (ver figura 1), retrocediendo
a cifras de principios de los afios ochenta. Si bien el cierre de oficinas se ha llevado a
cabo tanto en zonas urbanas como rurales, son estas Ultimas las que mas sufren las
consecuencias ya que en muchas ocasiones implica la privacion al acceso a servicios
financieros de sus habitantes. Asi, un estudio de Jiménez y Tejero (2018) reflejaba
gue a finales de 2017 mas de 4.000 nucleos de poblacién en Espafa carecian de
oficina bancaria, lo cual representa practicamente la mitad de municipios, aunque
apenas el 3 por 100 de la poblacién.

EVOLUCION NUMERO DE OFICINAS Y EMPLEADOS DE BANCA EN ESPANA
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco de Espafia.

Indicadores de exclusion bancaria, como habitantes/Km?, oficinas/Km?, y ofi-
cinas/habitantes, ponen de manifiesto que existen amplias zonas montafiosas en
el centro de Espafia con reducida densidad de poblacion y en las que no es posi-
ble encontrar una oficina bancaria. En las zonas rurales, es la poblacion mayor de
60 afios la que se encuentra mas afectada por la intensidad de la exclusion ban-
caria ya que a la falta de oficina fisica se suele afiadir la falta de infraestructuras y
cobertura de internet para realizar gestiones online y en general una menor predis-
posicién a utilizar medios de pago electrénicos. Aunque desde la l6gica de mercado
resulta coherente el cierre de oficinas en zonas rurales, los Estados y las instituciones
financieras deben establecer medidas correctivas para ayudar a la inclusion finan-
ciera de todos los ciudadanos. Se centran principalmente en la proteccion del con-
sumidor en el mercado de productos y servicios financieros, las regulaciones legales
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de la cuenta bancaria accesible para todos y el desarrollo de habilidades financie-
ras de los hogares (Solarz, 2011), principalmente en zonas rurales. En Espafia, la
ausencia de sucursales en municipios se ha paliado con otras alternativas, como
son las oficinas mdviles o agentes financieros, que se desplazan a estos municipios
para ofrecer los servicios que no puede ofrecer la banca electrénica, por ejemplo,
las retiradas de efectivo o atencién personalizada para los clientes. Por otro lado,
para contextualizar adecuadamente este proceso de cierre de oficinas bancarias,
hay que tener en cuenta que, segin datos del Banco Mundial, en el afio 2019 el
numero de oficinas en Espafia por cada 100.000 habitantes era de casi 50, mas del
doble de la media europea con una ratio de 22 oficinas y Unicamente superado por
Luxemburgo. Ahora bien, si este mismo analisis se efectia en términos de densidad
geografica (oficinas/1000km?) se observa una ratio de 55 muy similar a la media
europea de 57. Esta disparidad de resultados segln se analice la densidad por habi-
tante o geografica hace posible que exista un sobredimensionamiento del sistema
bancario espafiol y al mismo tiempo exclusidon financiera por motivos geograficos.

Es importante analizar la exclusidn financiera ocasionada por la escasez de enti-
dades bancarias ya que éstas son importantes para la inclusion de determinados
sectores, en los que la banca relacional juega un papel importante en términos de
inclusion (Blanco Mendialdua, 2015). La relacién banco-cliente puede ser clave para
gue la oferta por parte de las entidades se ajuste a las necesidades de los usuarios,
al igual que esta interaccidn constante ayuda a que los clientes que desconocen la
oferta que pueden adquirir, tengan la posibilidad de hacerlo, en unas condiciones
6ptimas de comprensién del lenguaje financiero o del funcionamiento de produc-
tos o servicios (Fernandez-Olit, 2012).

El sector bancario entra en una combinacion de distanciamiento social y fisico
al concentrar su programa de reduccion de sucursales en comunidades de bajos
ingresos (Dymski y Veitch, 1992). Este proceso de retiro de infraestructura finan-
ciera tiene implicaciones preocupantes para el desarrollo futuro de tales comuni-
dades. Primero, la presencia de una infraestructura financiera mejora la viabilidad
de cualquier comunidad como sitio de desarrollo ya que, con una infraestructura
financiera local, se reduce el coste de las transacciones financieras. Esto mejora las
comodidades de la comunidad y, por lo tanto, el valor de los activos geograficos
especificos que se encuentran en ella. En segundo lugar, una institucién crediticia
ubicada en una comunidad dada tiene una ventaja de costo potencial en la reco-
pilacion de informacidn y, por lo tanto, en la concesién de préstamos. Esta ventaja
de acercamiento al entorno puede ayudar para evaluar el riesgo a la hora de tomar
decisiones financieras a favor o en contra del demandante del servicio (Leyshon y
Thrift, 1995; Chakravarty, 2006; Bowman et al., 2014; Blanco Mendialdua, 2015) y que,
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en un contexto de ausencia de sucursales y teniendo solo datos objetivos, seria mas
complejo de llevar a cabo.

Si nos situamos en el contexto espafiol previo a la crisis, la situacién geografica
de las sucursales financieras tenia importancia en el flujo de fondos de los territo-
rios donde estaban ubicadas esas entidades. Delgado, Salas y Saurina (2007) con-
firman que la gran competencia que habia a inicios de siglo, con multitud de sucur-
sales y las caracteristicas del sector espaiiol en cuanto a estructura, se traducia en
una gran facilidad de crédito en las zonas donde habia ubicada una entidad finan-
ciera y, en cambio, en ausencia de entidades financieras, el territorio no tenia ese
impacto crediticio positivo. Esa gran competencia derivaba en una mayor cobertura
en todo el territorio nacional, donde cajas de ahorros regionales y cooperativas de
crédito grandes extendian su operativa a nuevos mercados geograficos mas alla
de sus mercados locales tradicionales (Delgado, Salas y Saurina, 2008), lo que les
ha hecho tener un papel protagonista a la hora de limitar los efectos de exclusiéon
financiera geografica. Alama y Tortosa-Ausina (2012) destacan en su trabajo que las
cajas de ahorros en Espafia contribuyeron a la inclusién financiera de forma muy
importante, incluso asentdndose en territorios, los cuales ya estaban ocupados por
bancos.

2.2. El factor tecnoldgico

El desarrollo tecnolédgico es un elemento que representa al mismo tiempo
una oportunidad y una amenaza para los usuarios de servicios financieros. Por un
lado, el desarrollo de la banca online ha propiciado que los ciudadanos puedan
utilizar servicios financieros sin necesidad desplazarse a ninguna oficina financiera
en cualquier momento y en cualquier lugar, mejorando notablemente la accesibi-
lidad a dichos servicios. Desde el afio 2006, el porcentaje de clientes de entidades
financiera que utiliza servicios de banca online se ha cuadriplicado pasando de un
15 por 100 a casi el 60 por 100 a finales de 2019. Esta creciente penetracion de la
banca online hace que las visitas de muchos clientes a las sucursales bancarias sean
cada vez mas esporadicas y, en consecuencia, se ha convertido en un factor que
ha facilitado y acelerado el cierre de oficinas. Dado que este creciente uso de la
banca online se ha desarrollado a distintas velocidades dependiendo de la tipologia
de clientes, también puede decirse que esta siendo un factor que ha dificultado a
determinados grupos el acceso a los servicios bancarios.

Un estudio de BBVA (2016) a partir de la encuesta sobre equipamiento y uso de
las tecnologias de informacion y comunicacién en los hogares identifica una serie
de variables que determinan la propensién a utilizar la banca electrénica. Asi, el
nivel educativo, la edad (mayor propensidn en generaciones mas jovenes), el nivel
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de renta y la disponibilidad de equipamiento TIC e internet en los hogares son fac-
tores que influyen positivamente el consumo de servicios financieros a través de la
banca online. De esta forma, la combinacién de factores dibuja un escenario en el
gue en los nucleos rurales, cuya poblacidn tiende a ser mas envejecida, de niveles
educativos mas bajos y con peores infraestructuras y equipamientos informaticos,
el desarrollo de la banca online no alcance la efectividad deseada para sustituir a la
banca comercial tradicional.

Por ello, ante el imparable e inevitable progreso de la banca electrénica es
imprescindible invertir en infraestructuras TIC que permitan llevar la banda ancha a
la mayor parte posible de nucleos de poblacién posibilitando no solo el consumo de
servicios financieros sino el desarrollo econdmico de dichas zonas y la estabilizacidn
de la poblacién. El segundo vector es, cdmo no, la importancia de la formacién vy,
en particular de una mayor atencién a la educacidn financiera en todos los niveles
educativos. De ahi la reciente corriente amparada por organismos como el Banco
de Espafia o la Comisién Nacional de Valores que pretende incidir en la necesidad de
incrementar la presencia de la educacién financiera en el curriculo escolar como
herramienta bdsica para participar y tomar decisiones en la sociedad moderna. En
linea con esta corriente, ambos organismos, Banco de Espaina y Comisién Nacional
de Valores, han firmado junto a la Universidad de Zaragoza un convenio para impul-
sar la educacién financiera entre los estudiantes de la institucion.

El cierre de sucursales parece una consecuencia inevitable del progreso tecno-
légico pero al mismo tiempo cabe preguntarse hasta qué punto puede conducir a
la pérdida de beneficios de la banca relacional (Blanco Mendialdua, 2015), aquélla
gue sustenta sus decisiones financieras en percepciones de los clientes segun inte-
racciones pasadas y presentes, y en consecuencia, a una peor asignacion de fondos
(Dow, 1992).

3. DATOS Y METODOLOGIA

3.1. Analisis de datos panel

En nuestra base de datos disponemos de observaciones de un conjunto de N
casos a lo largo de T momentos del tiempo, es decir, combinamos datos de corte
transversal con datos de series temporales. En nuestro caso disponemos, para
varios anos, de informacién que vamos a analizar con la técnica de datos panel
para captar no solo las variaciones entre unidades de observacién sino también la
modificacién temporal. Se incorpora la dimensidn estructural y la temporal.

Al estudiar la evolucion de un caso a lo largo del tiempo tenemos informacién
mas rica que si solo analizamos datos para un periodo. Este analisis aprovecha toda
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la informacidn para resolver un problema de especificacion cuando faltan variables
relevantes en el modelo, es decir, con los datos panel podemos estimar un modelo
econométrico que incluye los efectos individuales no observables y no omite, por
tanto, variables relevantes. La aplicacién de esta metodologia permite analizar los
efectos individuales especificos y los efectos temporales. Los primeros afectan de
forma desigual a cada uno de los agentes de estudio contenidos en la muestra, son
invariables en el tiempo e influyen de forma directa segun las decisiones que tomen
dichas unidades. Los efectos temporales afectan por igual a todas las unidades indi-
viduales del estudio y no varian en el tiempo. Este tipo de efectos pueden asociarse,
por ejemplo, a las circunstancias macroecondmicas de la economia que pueden
afectar por igual a todas las empresas.

La especificacién general de un modelo de regresion con datos de panel es la
siguiente:

i = M+ o+ X B+ Uy (1]
coni=1,... N;t=1,..T.

Donde i se refiere al individuo o a la unidad de estudio (corte transversal) y t a
la dimensidn en el tiempo, por lo que:

Y, es la variable dependiente de la i-ésima observacién en el momento t,
X;;: es la i-ésima observacion al momento t para las K variables explicativas,
B es un vector de K pardmetros a estimar,

a; es el efecto individual no observable,

U es el vector de parametros constantes, y

u; es el término de la perturbacion.

En este caso, la muestra total de las observaciones en el modelo vendria dado
por NxT.

A partir de este modelo general, introduciendo ciertos supuestos y restriccio-
nes en el valor de algunos de los pardmetros, se pueden derivar otras variantes de
modelos de datos de panel. El primero de ellos es el modelo de efectos fijos que
considera que existe un término constante diferente para cada individuo, y supone
que los efectos individuales son independientes entre si. Con este modelo se con-

576



Alfredo Bachiller Cacho, Emilio Martin Vallespin y Patricia Bachiller Baroja

sidera que las variables explicativas afectan por igual a las unidades de corte trans-
versal y que éstas se diferencian por caracteristicas propias de cada una de ellas
recogidas en el intercepto (representado como ;). Es por ello, que los N interceptos
se asocian con variables dummy con coeficientes especificos para cada unidad, los
cuales se deben estimar. Para la i-ésima unidad de corte transversal, la relacién es
la siguiente:

Ye=a;+ B X + 1 (2]
donde el subindice i representa un vector columna de unos.

A diferencia del Modelo de Efectos Fijos, el Modelo de Efectos Aleatorios con-
sidera que los efectos individuales no son independientes entre si, sino que estan
distribuidos aleatoriamente alrededor de un valor dado. Una practica comun en el
analisis de regresidn es asumir que el gran numero de factores que afecta el valor
de las variables dependientes, pero que no han sido incluidas explicitamente como
variables independientes del modelo, pueden resumirse apropiadamente en la per-
turbacién aleatoria. Con este modelo se considera que tanto el impacto de las varia-
bles explicativas como las caracteristicas propias de cada individuo, son diferentes.
El modelo se expresa algebraicamente de la siguiente forma:

Yie = (a0 + W) + B X + & (3]

donde y; representa la perturbacién aleatoria que distingue el efecto de cada indi-
viduo en el panel.

Que los efectos del modelo sean fijos o aleatorios no representa una cualidad
intrinseca de la especificacion, ya que los efectos individuales pueden considerarse
aleatorios sin pérdida de generalidad (Arellano y Bover, 1990). El factor a tener en
cuenta es si los efectos estan correlacionados o no con las variables explicativas. Asi,
tenemos dos situaciones dependiendo de si el efecto individual “a;” esta correlacio-
nado con “X;”. Si existe tal correlacién el estimador minimos cuadrados ordinarios
MCO del vector B sera consistente; por el contrario, en ausencia de correlacidn, el
estimador lineal insesgado de minima varianza sera el de minimos cuadrado gene-
ralizados MCG. Para poder contrastar la hipdtesis nula de ausencia de tales correc-
ciones utilizamos el test de Hausman. Esta prueba se basa en la idea de que, bajo
la hipdtesis nula de no correlacién, MCO y MCG son consistentes, pero MCO es
ineficiente. En la hipétesis alternativa, MCO es consistente a diferencia de MCG. El
estadistico del contraste de Hausman se distribuye asintéticamente como una chi-
cuadrado con k-1 grados de libertad segun la siguiente expresioén:

H = (Bo—B1)" + Var(Bo— B1)-1(Bo — B1) (4]
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Otro test que permite reforzar la eleccidon de efectos aleatorios es la prueba del
multiplicador de Lagrange para efectos aleatorios desarrollado por Breusch-Pagan.
Bajo la hipdtesis nula de no existencia de efectos individuales (HO: 02, = 0) este esta-
distico se distribuye siguiendo una chi cuadrado con un grado de libertad siendo el
contraste estadistico:

=T Sy [5]
2(T-1)| =5 e

donde e, es el residuo MCO para la empresa i en el periodo t.
Este contraste se distribuye como una chi-cuadrado con un grado de libertad.

Por ultimo, para contrastar la idoneidad del modelo de efectos fijos, se puede
hacer uso de la prueba F de significancia de efectos que contrasta la adecuacién de
un modelo agrupado frente a uno de efectos fijos. La hipdtesis nula de este test es
la siguiente:

HO=V1=V2 ==YV [6]

es decir, que todas las variables dicotdmicas son iguales a cero. Si la prueba se
rechaza, significa que al menos algunas variables dicotémicas si pertenecen al
modelo y por tanto es necesario utilizar el método de efectos fijos y no aquél que
asume un intercepto comun para todos los estados.

3.2. Variables utilizadas

Para elaborar el estudio sobre el cierre de entidades financieras que se da en
Espafia a partir del inicio de la crisis, analizamos si el cambio del nimero de entida-
des, la poblacién y la saturacién han afectado a los movimientos de créditos y depé-
sitos. El niUmero de entidades de depdsito y las estadisticas de créditos y depdsitos
se han recogido de la base de datos del Banco de Espafia. Los datos sobre el PIB y
los habitantes por provincia son del Instituto Nacional de Estadistica.

La muestra se compone de 50 provincias espafolas, con la ausencia de las ciuda-
des auténomas de Ceuta y Melilla que han sido excluidas debido a la falta de datos
respecto del nimero de oficinas en el momento de la recogida de datos (20 de abril
de 2019). El periodo de tiempo objeto de estudio es desde 2008 a 2016, afios en los
que el sector bancario espafiol ha llevado a cabo una profunda reestructuracion.
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Para relacionar, por un lado, los créditos y, por otro, los depdsitos con el nimero
de oficinas, habitantes, PIB y la ratio de saturacion utilizamos la metodologia de
datos panel anteriormente explicada.

El modelo que hemos utilizado es el siguiente:

Créditos/Depdsitos; = B, + B; N2 Oficinas; + B, Habitantesit + B; PIB;
+ B4 Saturacién, + €, [7]

i = 50 provincias espafiolas; t = 2008, 2009, ..., 2016

Ala hora de relacionar los datos del nimero de entidades con la exclusién finan-
ciera utilizamos la saturacidn, que se explica como el nimero de habitantes por
sucursal en la provincia. Esta variable nos indica la cobertura del sector financiero
en cada provincia y aporta informacién sobre la calidad de estos servicios. Los resul-
tados en este indicador se traducen en como de competentes son las provincias a
la hora de dar un servicio personalizado a los clientes, si una provincia se encuentra
muy saturada las posibilidades de prestar una buena atencién al cliente disminui-
rdn. Optamos por esta variable ante la dificultad de contextualizar el problema de
exclusion, ya que no hay medidas estandarizadas ni estadisticas precisas que se
refieran Unicamente a este fendmeno.

Como ya se indicé en el apartado 2.1, el inicio de la crisis financiera puso fin a
la estrategia expansionista de la banca espaifola comenzando un periodo de con-
traccién en el que el nimero de oficinas ha ido disminuyendo afno tras afio. En el
ano 2008 habia 45.662 oficinas bancarias en Espafia, la cifra mas alta de su his-
toria. Desde entonces, el cierre de oficinas ha sido continuo e imparable a razén
de mas 2.000 anuales en promedio, siendo el afio 2013 el de mayor cantidad con
4.376 sucursales. A finales de 2016, ultimo afio del estudio, el nimero de oficina se
situaba en 28.643 cifra que ha continuado cayendo en los afos posteriores hasta las
22.271 afinal de 2020. No obstante, como puede observarse en la figura 2 la reduc-
cion del numero de sucursales no se ha dado por igual en las diferentes provincias,
fluctuando entre un minimo del 15 por 100 en Cuenca y un maximo del 50 por 100
en Barcelona.

Una consecuencia obvia del intenso cierre de sucursales es que el nimero de
clientes por sucursal aumenta, propiciando una mayor saturacién en las entidades
gue han sobrevivido a la reestructuracion. Esta variable es la que vamos a tener en
cuenta para medir la calidad del servicio. Como puede observarse en la figura 3, afio
tras afio se ha ido incrementado el grado de saturacién de las entidades bancarias
en Espafia, aunque también con grandes diferencias entre provincias.
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FiGura 2

REDUCCION DE OFICINAS BANCARIAS POR PROVINCIAS (2008-2016)
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EVOLUCION DE LA SATURACION EN ESPANA (2008-2016)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco de Espafia.

4. RESULTADOS

Antes de realizar el modelo general, llevamos a cabo una regresién agrupada y
el modelo de efectos aleatorios para utilizar la prueba del multiplicador de Lagrange
de Breusch y Pagan para efectos aleatorios y estimar qué modelo se ajusta mejor a
nuestros datos. La prueba indica que la regresion con el modelo de efectos aleato-
rios es preferible a la regresion agrupada. A continuacidn, realizamos el modelo de
efectos fijos y, a través de la prueba F de significancia de los efectos fijos, compro-
bamos que es preferible el modelo de efectos fijos que la regresion agrupada. Para
saber qué modelo es mas adecuado, si el de efectos fijos o aleatorios, utilizamos
el Test de Hausmann, el cual indica que, si variable dependiente son los créditos,
es preferible el modelo de efectos aleatorios. Cuando se analizan los depésitos, el
modelo debe estimarse con efectos fijos. La prueba de Wooldridge indica que exis-
ten problemas de autocorrelacién en ambos modelos y la prueba modificada de
Wald, de heterocedasticidad. Para corregir ambos problemas, usamos el modelo
de Errores Estandar Corregidos para Panel (PCSE).

La tabla 1 muestra la relacién entre el nimero de créditos y los movimientos en
el nimero de oficinas, la poblacidn, el PIB y la saturacion.

Como se observa, el ajuste del modelo es muy alto y el test de Wald nos dice
gue el modelo es util para representar estas relaciones. De los coeficientes estima-
dos, solo podemos rechazar la hipdtesis nula, de que no hay efecto sobre la variable
dependiente, en los casos de las variables nimero de oficinas y PIB. Las variables
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REGRESION DE LA VARIABLE CREDITOS A TRAVES DE METODOLOGIA DATOS PANEL

Créditos Coeficiente Error Estdndar z P value
Constante -7855179 5145004 -1.53 0.127
Numero de oficinas 27817.95%** 9406.028 2.96 0.003
Habitantes -10.64213 11.64338 -0.91 0.361
PIB 1.53102*** 0.3381274 4.53 0.000
Saturacién -4093.856 4521.322 -0.91 0.365
Wald 364.67 0.000
R 0.9348

Notas: Esta tabla muestra los coeficientes estimados de la regresion multivariante. N2 de observaciones: 450.

*** Estadisticamente significativa al 1 por 100. ** Estadisticamente significativa al 5 por 100. * Estadistica-
mente significativa al 10 por 100.

del nimero de habitantes y la saturacidon no son estadisticamente significativas. Si
atendemos solo a las variables que si lo son, el nimero de oficinas es una variable
significativa y tiene una relacién positiva con los créditos, a mayor nimero de ofi-
cinas mayor importe de créditos existe en las provincias. El PIB explica el compor-
tamiento de los créditos por provincias, esta nos dice que por cada euro del PIB
adicional que se genere en las provincias, los créditos aumentaran en 1,53 euros.

REGRESION DE LA VARIABLE DEPOSITOS A TRAVES DE METODOLOGIA DATOS PANEL

Créditos Coeficiente Error Estandar 4 P value
Constante -1894093 5658109 -033 0.738
Numero de oficinas 2539.127 10396.9 0.24 0.807
Habitantes -11.21704 12.62631 -0.89 0.374
PIB 1.759029*** 0.3698054 4.76 0.000
Saturacion -3786.434 4984.527 -0.76 0.447
Wald 202.65 0.000
R? 0.8831

Notas: Esta tabla muestra los coeficientes estimados de la regresién multivariante. N2 de observaciones: 450.

*** Estadisticamente significativa al 1 por 100. ** Estadisticamente significativa al 5 por 100. * Estadistica-
mente significativa al 10 por 100.
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Este modelo nos pone de manifiesto que, en la reestructuracién bancaria, el hecho
de un aumento de la saturacién no afecta directamente al movimiento de los cré-
ditos de las provincias, pero los cierres de oficinas si repercute en el dinero de los
créditos.

La tabla 2 muestra la relacion entre el nUmero de depdsitos y los movimientos
en el nimero de oficinas, la poblacién, el PIB y la saturacién.

Aligual que con los créditos, en la regresién de los depdsitos el ajuste del modelo
es alto, superior al 0.88, lo mismo sucede con el test de Wald. En este caso, las varia-
bles que no son estadisticamente significativas se repiten respecto al modelo de los
créditos y, ademas, se le afade el nimero de oficinas, que pasa a no tener relacion
con el movimiento de dinero de los depdsitos de las provincias. El coeficiente del
PIB vuelve a ser significativo y se considera distinto de cero, exactamente se estima
en 1.76, lo cual se interpreta que, con un aumento de un euro adicional de PIB
provincial, los depdsitos en las provincias aumentan en ese 1.76, mayor propor-
cion que en los resultados de los créditos. Distinta lectura podemos realizar de esta
regresion, donde no afectan, a los depdsitos, la disminucién del numero de oficinas,
ni el aumento de saturacién. Por tanto, la pérdida que puede suceder en la perso-
nalizacion del servicio bancario por el aumento en la concentracion y la pérdida
competitiva no han tenido efecto en los movimientos de los depdsitos.

5. DISCUSION

La situacién de la banca espafiola en la actualidad es consecuencia directa de la
profunda crisis inmobiliaria iniciada en 2008 que se reflejé con mayor intensidad en
las cajas de ahorro, ya que esta afectd directamente al nucleo central de su negocio
y provocd un rapido proceso de cambio estructural de estas entidades financieras.
La consecuencia inmediata de esta crisis inmobiliaria y financiera de las cajas de
ahorros fue un proceso de concentracion y fusidon de entidades que dio lugar a sola-
pamientos de sucursales duplicando oficinas en muchos municipios e incluso en la
misma calle, dando posteriormente origen a un proceso de cierre de oficinas que,
en algunos casos, ha motivado la exclusién financiera.

En los ultimos afos se ha producido una elevada disminucién de la capacidad
productiva (disminucién de oficinas y de empleados) que se aproxima al 50 por 100.
Por si mismo, el cierre de oficinas no tiene porqué generar exclusion financiera,
pero es evidente, tal y como Maudos (2014 y 2017) seiiala, que en algunas zonas
de Espafiia la accesibilidad a los servicios bancarios se ha visto muy afectada por las
caracteristicas tanto del territorio como de la poblacién. Con la informacién dispo-
nible actualmente, es previsible que continte la misma tendencia de disminucién
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de la capacidad productiva durante los proximos afos. Sin embargo, el interrogante
gue se plantea es si la banca puede continuar con el proceso de disminucién de
su capacidad productiva manteniendo inalterados los objetivos empresariales. La
respuesta la dardn, entre otros factores, los avances tecnolégicos implantados y
el conocimiento por parte de los clientes de las técnicas y facilidades informaticas.
Como Maudos (2017) sefiala, en la medida de que las herramientas de la banca digi-
tal permitan sustituir a las gestiones habituales de la banca tradicional se consigue
evitar la exclusién financiera.

En cuanto a la incidencia que tiene la disminucién de la capacidad productiva
en la cuenta de resultados ha de tenerse en cuenta que lo relevante es este caso es
la evolucion del margen y cuya mayor incidencia se refleja por la evolucién de los
tipos de interés. También es previsible que, durante los préximos afios, se aceleren
los procesos de desintermediacion y desbancarizacién por el auge de las finanzas
descentralizadas, lo cual supondrd una pérdida importante de comisiones en lo
referente a la actuacién de los inversores en los mercados financieros.

La tecnologia sera el gran reto de la empresa bancaria en un futuro préximo, ya
que el blockchain se estad imponiendo en la gestién bancaria. Sin embargo, sera en
el sector financiero donde es previsible que tengan su mayor desarrollo las finanzas
descentralizadas que proponen el uso de monedas digitales. Esto supondria pres-
cindir de las entidades bancarias tradicionales y virar hacia una banca virtual en la
gue ni el Banco Central Europeo ni el Banco de Espafa tendrian el papel que actual-
mente ostentan. Las finanzas descentralizadas suponen un conjunto de instrumen-
tos financieros por los cuales cualquier inversor puede transformar los antiguos
productos financieros en protocolos transparentes sin intermediarios, con la mera
utilizacion de internet mediante el teléfono mdvil, tableta y ordenador personal.
Estos protocolos descentralizados reducen el coste de las transacciones financieras
y favorecen los movimientos de capitales a los inversores.

Los resultados de los analisis efectuados ponen de manifiesto que no se han
producido efectos relevantes en la disminucion del crédito y de los depdsitos, lo
cual pone de manifiesto que la empresa bancaria ha estado sobredimensionada
y disponia de exceso de capacidad y recursos ociosos. La falta de relacién directa
entre la disminucion de entidades financieras y el importe de los depdsitos por
provincia indican que la evolucidn tecnoldgica en el sector en la ultima década,
con la banca electrénica como herramienta para gestionar las finanzas personales
sin intervencién de la propia oficina fisica mitigan los efectos del cierre de oficinas
y aumento de la saturacién. En cambio, el nimero de entidades si esta directa-
mente correlacionado con los créditos y puede deberse a que los bancos disponen
de menos facilidades a la hora de dar crédito y necesitan informacion “blanda” que

584



Alfredo Bachiller Cacho, Emilio Martin Vallespin y Patricia Bachiller Baroja

facilite las decisiones de conceder crédito, siendo la oficina fisica la que cumple con
ese objetivo. Ademas, los resultados ponen de manifiesto que el PIB tiene relacion
con ambas variables.

En los lugares donde hay desarrollo tecnoldgico-industrial se genera valor, y
se traduce en una mayor repercusién en la propia actividad provincial. Es por ello
gue, aunque el acceso fisico a los servicios financieros ha perdido importancia, se
debe seguir mejorando el acceso para que cada provincia continde aumentando las
facilidades para utilizar los servicios financieros, ya que son imprescindibles para
progresar econdmicamente. De hecho, varios objetivos de desarrollo sostenible de
la agenda 2030 hacen referencia a que se les facilite el acceso a los servicios ban-
carios a los grupos de jovenes y mayores sin formacién que mds pueden acusar la
exclusion financiera. Esta situacién es especialmente preocupante en muchos de
los nucleos rurales que existen en Espaiia, cuya escasa poblacion mantiene, tal y
como Abarca et al. (2021) constatan, el efectivo como medio de pago casi exclusivo
en las relaciones sociales y econdmicas establecidas. Ademas, se promueve que se
fortalezca la capacidad de las instituciones para fomentar ese acceso a los servicios
bancarios, financieros y de seguros para todos. Con este objetivo de la agenda se
debe llegar a un mayor volumen de personas y disminuir la exclusién. Los objeti-
vos también respaldan una mejora en la calidad del empleo que repercuta en los
segmentos mas desfavorecidos, y asi poder reducir la desigualdad en la sociedad,
lo que conllevaria también a una mejor disposicion de éstos a la hora de salir de
su situacion de exclusidn financiera. En cuanto a los resultados de la saturacidn
como medida de la calidad, son las propias Naciones Unidas las que toman esta
variable como una estadistica a tener en cuenta para medir la capacidad de las
instituciones financieras. Hemos podido observar que esta variable ha ido aumen-
tando en Espana a medida que avanzaban los ainos de crisis. Son los colectivos ya
mencionados, aquellos que tienen mayores dificultades para adecuarse a otro tipo
de banca menos tradicional, a los que mas se les ha perjudicado, ya que a una
mayor saturacion se corresponde una menor personalizacion de los servicios y un
menor conocimiento del cliente por parte de la entidad, lo cual que puede afectar
a la toma de decisiones.

6. CONCLUSIONES

El objetivo de este trabajo ha sido examinar el posible impacto del proceso de
cierre de oficinas que desde hace unos afos esta llevando a cabo el sistema ban-
cario espanol sobre la accesibilidad a los servicios financieros de los ciudadanos
provocando el efecto de exclusién financiera y sobre algunas de las magnitudes mas
representativas de la actividad de las propias entidades bancarias.
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A modo de resumen, las principales conclusiones y reflexiones derivadas del

estudio son las siguientes:

1-

N
1

w
1

B
1

5.-

El fendmeno del cierre de oficinas forma parte del proceso de reestructuracion
del sistema financiero espafiol como herramienta para mejorar la competitivi-
dad de las entidades a través de la reduccién de costes y asi garantizar la viabi-
lidad del negocio. Es previsible que este proceso vaya a continuar durante los
préximos afios, por lo que es necesario incorporar medidas que permitan conci-
liar la rentabilidad de las entidades con el derecho basico de acceso a servicios
financieras de todos los ciudadanos.

El cierre de oficinas por si solo no provoca exclusién financiera. En términos
globales, la ratio de oficinas por ciudadano en Espafia sigue siendo superior a la
media europea y el creciente desarrollo de la banca online es una herramienta
que en cierta forma sustituye a la banca comercial tradicional al permitir acceder
a servicios financieros sin necesidad de ser atendido en una oficina. El problema
se concentra en los pequefios nucleos de poblacidon que se han quedado sin
ninguna oficina fisica y donde el grado de penetracién de la banca online y de los
medios de pago electrdnicos es todavia muy pequefio tanto por la falta de equipa-
miento tecnolégico como por la escasa formacién financiera y en manejo de las
TIC de poblaciones envejecidas.

.- En este sentido es fundamental avanzar en inversiones para mejorar el acceso y

conectividad de las poblaciones de la denominada “Espafia vacia” no solo para
evitar la exclusidn financiera sino como herramienta para impulsar el desarrollo
econdmico de estas zonas y asentar poblacion. Resulta necesario también inci-
dir en la educacion financiera en el curriculo escolar y a todos los niveles como
herramienta de inclusidn en la sociedad moderna.

Naturalmente el cierre de oficinas ha incrementado la ratio de saturacién de
las oficinas restantes pero esto no ha supuesto ningin problema en la medida
de que con el desarrollo de la banca online |a realizacién gestiones desde las
oficinas se ha reducido sustancialmente. Por otro lado, en aquellas zonas donde
apenas ha penetrado la banca online, la saturacién de las oficinas rara vez ha
supuesto un problema. Prueba de ello es que la disminucidon del nimero de
oficinas no ha tenido incidencia en el volumen de depdsitos de clientes, lo cual
permite deducir que, atendiendo estrictamente a la eficiencia, habia un exceso
de sucursales bancaria y también que los ciudadanos somos en parte “rehenes” de
las entidades bancarias a la hora de almacenar nuestros ahorros.

Sin embargo, los resultados muestran una relaciéon negativa entre el grado de
saturacion de oficinas y el volumen de créditos concedidos lo cual pone en valor
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la labor de la cercania fisica y la relacién con el cliente en la concesién de cré-
ditos y también de la importancia de la presencia de entidades financieras para
impulsar el desarrollo econédmico de determinadas zonas. En definitiva, el sector
financiero se encuentra en un punto de inflexién y probablemente en los proxi-
mos afios seamos testigos de nuevos cambios que reconfiguren la forma en la
gue actualmente se consumen los servicios financieros con la entrada de nue-
vos actores distintos a la banca tradicional y formas alternativas para acceder al
efectivo como es cash-back.
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ANEXO

CONSOLIDACION DEL SECTOR BANCARIO ESPANOL

2009
Banco Pastor
Banco Popular
Banesto
Banco Santander
Caixa d’Estalvis de Catalunya
Caixa d’Estalvis Comarcal de Manlleu
Caixa d’Estalvis de Tarragona
Caixa d’Estalvis de Terrassa
Caixa d’Estalvis de Manresa
Caixa d’Estalvis de Sabadell
BBVA

2021

Santander

BBVA

Caixa d’Estalvis i Pensions de Barcelona.

Caja de Ahorros Municipal de Burgos

Caixa d’Estalvis de Girona

Caja de Ahorro Provincial de Guadalajara

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra

Caja General de Ahorros de Canarias

Caja de Ahorros Provincial San Fernando de Sevilla y Jerez

Banco de Valencia

Caja de Ahorros y M. P. de Avila
Caja de Ahorros de la Rioja
Caja de Ahorros y M. P. de Madrid
Bancaja
Caixa d’Estalvis Laietana
Caja Insular de Ahorros de Canarias
Caja de Ahorros y M. P. de Segovia

BANKIA
Caja General de Ahorros de Granada
Caja de Ahorro de las Baleares
Caja Ahorros de Murcia
Caixa d’Estalvis del Penedés

MARE NOSTRUM (BMN)

La Caixa
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CONSOLIDACION DEL SECTOR BANCARIO ESPANOL (continuacion)

2009
Caja Mediterraneo
Caja de Ahorros y M. P. de Gipuzkoa y San Sebastian

Banco Sabadell

2021

SABADELL

Banca March

BANCA MARCH

Bankinter

BANKINTER

Caja Provincial de Ahorros de Jaén

Caja Espafia de Inversiones, Caja de Ahorrosy M. P.

UNICAJA

Caja de Ahorros de Salamanca y Soria - Caja Duero

Caja de Ahorros y M. P. de Extremadura

Caja de Ahorros de Castilla la Mancha

Caja de Ahorros de Asturias

Caja de Ahorros de Santander y Cantabria
LIBERBANK

UNICAJA-
LIBERBANK

Ibercaja

Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragdn

Monte de Piedad y Caja General de A. de Badajoz

Caja de A. y M. P. del Circulo Catdlico de Obreros de Burgos
CAJA3

IBERCAJA

Bilbao Bizkaia Kutxa
Cajasur

Caja de Ahorros de Vitoria y Alava

KUTXA

Caja de Ahorros de Galicia

Caixa de Aforros de Vigo, Ourense y Pontevedra

ABANCA

Caja de Ahorros de Pollenga

Caja de Ahorros de POLLENCA

Caja Ontinyent

Caja ONTINYENT

Fuente: Elaboracion propia.
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