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INTRODUCCION

COMPETITIVIDAD: SITUACION ACTUAL
Y ESTRATEGIAS DE FUTURO

La competitividad del sistema financiero:
sus factores condicionantes

El Sistema Financiero espafol ofrece en el
maments presents unas caractensticas de compe-
tencia v universalidad en las lingas de negocio de
las entidades financieras, de globahdad e inlegra-
cién en sus mercados financieros, v de diversidad
amplitud en su oferia de activos financieros. que
pusde considerarse un hecho su homologackin con
los sistamas financieros de 103 paises mas desano-
llados v, en particular, con los de los paises que
constituyen nuesitro marco obligado de compara-
cidn y referencia, como son los de la, ya ampliada a
15 paises, Unidn Eurppea. En esios térmings, la
compelitividad, o capacidad para mantener vy desa-
rrollar da forma financieramante sostenible cuotas
da marcado en entomos abiertos @ integrados,
constituye el presupuesto ineludible para evaluar la
eficiencia de los agentes e instituciones que inte-
gran & Sisiema Financiero espanol. A ese objeto, gl
presente. nimero de PERSPECTIVAS DEL SISTEMA
FinanciEro abunda en una linea de investgacion
permanania de la Fundacidn FIES de la CECA, que
ya se ha plasmado en diversos ndmeros de sus
revistas, cual es la del analisis de la compelitividad
¥ la eficiencia de las enlidades financieras, la de la
sisternatizacidn de sus factores determinantes, y la
da la prospeccidn del fuluro, para determinar ol
enfoque estratégico que coadyuve tanto a la com-
petitividad y a la creacion de valor para el mercado
por parte de las entidades financieras, como & la

competitvidad de las empresas no financieras y de
la economia espanola en su conjunto,

3l se entiende la competitividad como la capaci-
dad de una unidad econdmica para oblensr sus
ohjetivos con un mayor grado de eficiencia que los
demas concurmentes a sus mercados de operacion,
el concepto se convierte en un indicador clave para
juzgar la geston de las entidades financieras que
operan, como las espanolas en los momenios
acluales, en entomos competitivos: tanto en o que
se refiere a sus resultados pasados, su posicion de
mercado presente, o sus expectalivas de negocio
futuras.

PENSPICTIVAS DL SSTTia Fauasomsn, mam. 48, 195l

Dada esa trascendencia de la competitividad, el
presenie ndmero de PERSPECTVAS DEL SHSTEMA
Financiers pretende delimitar y analizar los nuevos
retos que esia forma de evaluacidn introduce para
la direccion y gestion de las entidades financieras,
de igual modo gue intenia precisar las esirategias
de futuro, en iérminos de eficiencia comparada, que
5@ [rECISan para su Supearvivencia y crecimienio
rentable, al tiempo de enumerar los factores en o5
gue radica la competitividad y profundizar en sus
caracieristicas y en su incidencia especifica sobre
la posicidn de mercado de cada entidad financiera,

Como ya e5 habitual en las actividades de la Fun-
dacign FIES, que contemplan de una manera inte-
gral & ciclo investigaciones-docencia-publicacio-
nes, los contenidos del ndmero se nulren en su
mayor parte de las aportaciones realizadas a un
Curso de Verano, desarrollado esia vez en el manco
del Centro Mediterraneo de la Universidad de Gra-
nada, en su sede de Almunécar, ¥ bajo &l patrocinio
de la Gaja General de Ahormos de Granada («La
General=). Un Curso que contd con la presencia de
quince catedraticos y profesores lilutares de Uni-
versidad, que en muchos casos simultanean su ac-
tvidad académica con el ejercicio de la practica
profesional en los diversos dmbitos del sistema fi-
nanciero, ademdis de la da ocha altos directives da
enlidades financieras.

El lector 58 enconirard asi, a ko largo de este
extenso y significativo numero de PERSPECTIVAS DEL
SisTEMA FINANCIERD, con una estructura de capitulos
que se atienen a las diferentes dreas tematicas de
la compelitividad que se trataron en el mencionado
Curso, v en los que s& ha dado enfrada a ofras
aportaciones, desde los ambitos académico y profe-
zional, que lo complementan y enriguecen en lo
conceptual ¥ lo metodoldgico.

Los factores de competitividad de ias entidades
financiaras so generan, en primer Iugar y como con-
dicion necesaria, aungue no suficiente, por ka com-
petitividad de fa economia nacional en su conjunto,
y 5@ ven afectados por el déficit pablico, el tipo de
cambio, la tasa de inflacidn, el sistema fiscal v e
mercado de trabajo y los niveles de cosles sociales
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y laborales. Pero estos faciores no determinan per
se la posicidn competitiva de cada entidad; consti-
tuyen tan sblo un marco de acluacion en el gue la
blsqueda v uso de la informacidn, la implantacian
de mecanismos de coordinacion y la minimizacion
de los costes de fransaccion justifican las diferen-
cias mtragrupos Que se dan de hecho entre las
diversas enfidades gue componen los seciores de
la sconamia espafola.

En segundo lugar, la competitividad de las enti-
dades financieras es fruto de su pasician de marca-
do actual, que depende no 50lo de |a asiructura sec-
torial, sino también de la bondad de las estratogias
de negocio, de producios v de mercados, implanta-
das proviamenia por cada entidad. Esta posicion
dependa an gran parte de decisiones emprasariales
de indole organizativa y estralegica, por cuanio son
las que han podido genarar un =fando de comearcios
basado en la imagen de marca de cada empresa,
en su cartera de clientes, sus redes comerciales, su
capacidad directiva 0 su cullura empresarial, ¥ son
las gue justifican una capacidad incremeniada de
crear valor para el mercado. Son, an su mayor
parte, factores =intangibless de competitividad quea,
mi ermergen con faciidad ni, una vez producidos, tie-
ren garantizada su parmanencia en & fulurg, anie
la variabdidad de las condiciones en las gue se
desemnvuelve el enlomo econdmico, progresivamen-
te globalizado e internacionalizado, v la rapida imi-
tacsdn a la que estan sujetas todas las innovaciones
por los concurrentes aciuales y potenciales.

En tercer lugar, aunque &n una posicion de pre-
eminencia, la competitividad depende de factores
esiriclamanie empresanates, que se redacionan con
la administracion eficiente de los capitales humano,
productivo v financiero por parie de cada entidad.
en este ambito, que &5 en el que mas directa y rapi-
damente se fraducen las actuaciones de las entida-
des en cambios de su posicion compatitiva, 8z en al
gue resulta mayor la exigencia de una nueva man-
tafidad v de un més amplio enfoque estratégico: en
la varhiente de los recursos humanos, medianta la
combinacion de conocimientos y habilidades de las
personas con la racionalizacidn de los procesos
decisionales y la ulilizackdn de sistemas de informa-
cign, asi como en la adecuacicn de 1odo ello con [as
capacidades direciivas y de organizacidn. En la ver-
tienie del capital productive o econdmico, por la via
de una eficiente combinacidn de activas v tecnolo-
gias, que racionalicen la dimension global de las
entidades de forma acorde con sus estralegias de
nagocko ¥ la dimensidn @ implantacion de sus redes
operativas. Y en la vertienie del capital financiero, a
través de una adecuada correlacion de riesgos
entra masas patrimoniales de pasivo y activo de
igual funcionalidad, que salvaguarde la solvencia
global de la empresa, ¥ de una comecta adminisira-
cion del presupuesto de capital que garantice |a
cobertura del coste del capital inanciers con ka ren-
tabilidad del capital econdmico.
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La sinfesis de este enfogue microeconomico,
mediante @ cual las entidades financieras puetden
abordar con exito el refo estratégico de la competi-
tividad radica, en consecuencia, en la eficiente
administracion de sus capitales, humano, producti-
vo y financiero, desde la optica de creacion de valor
para sus lilulares y clientes: detectando v explolan-
do su polencial de resultados fuluros ¥ mantenien-
do y aumentando sus ventajas competitivas. Para
abordarlo, of énfasis debe ponerse en el esfuerzo
de ioda la organizacion v en el cambio de mentali-
dades, que deben regirse siempre par ka valoracion
emanada del mercado financiero y por la eficiente
canaglizacion del ahomo, en volomenes, plazos v
cosies hacia las colocaciones productivas; asi como
par fa disponibilidad y utilizacion de las 1écnicas e
instrumentos financieros mas adecuados.

Competitividad del sistema financiero
y el sistema real

Precisamente, y a ese respacto, los dalos cuanti-
tativos del oitimo Informe Anual del Waorld Ecomomic
Fovurm, confirman la elevada competitividad relativa
de nuestras entidades financieras, gue ocupan
lugares relevantes en el ranking mundial por tama-
na, depositos y solvencia. Pero esa compelitividad
dasciende de forma palpable cuando se evalia la
capacidad de los mercados de capifales para fnan-
ciar al sisterna real; pues ni en estos mearcados coti-
za un ndmero relevante de emprasas, ni su capitali-
zackin es significativa, ni la valoracidn que dimana
da ellos representa expeclatvas de fuluro o, al
menos, capacidad de produccidn actual de los acti-
vos emprosarales. Eslos mercados, ademas, se
muestran poco atractivos para consaguir nuevas
amisiones de acciones y para allegar fondos en los
mercados infermacionales, salvo en los casos en
que las operaciones comerciales estan respaldadas
por instrumentos de crédito.

Con los datos cualitativos del mencionado Infor-
me, también se pueden confirmar esas apreciacio-
nes, alendiendo a las opiniones de las empresas,
Para éstas, la banca tiene un peso relevanie en la
industria, pero ello no facilita la obtencion de crédi-
tos ¥ genera una gran desconfianza hacia ol papel
potenciade de los intermediarios financieros, Los
mercados financieros ofrecen, asimismo, una gran
sofisticacion, pero no valoran adecuadamente a las
empresas, ienen un elevado grado de especulacion
y de manejo de informacidn privilegiada, y no pro-
parcionan instrumentos adecuados para la financia-
cion de proyectos de inversidn empresarnal en ol
caso de empresas emergentes o en crecimiento,
por & via del capital-iesgo. Como consecuencia
palpable de esa dependencia excesiva de los inter-
medianos financieros, las empresas senten gue se
slova su coste del capital, lo gue no solo disuade la
realizacidn de nuevos provectos de inversion, sino
que pafudica la misma capacidad de amortizacion



de los activos instalados y con ella, la propda viabili-
dad empresarial futura.

De todo este panorama se dedute gue hay un
reto pendients de afronlar durante los prdsimos
afos por el sistama financiero espanol: 8l de la ade-
cuacion de sus mercados, aclivos @ intermadiarios
financieras g las condicionags gue demanda ol sishe-
ma real. Hay que dar, tal vez, un paso mas an el
proceso de mayores competitividad y eficiencia que
lo han caracterizado durante los OMimos anos,
mediante un cambio estratégico y organizativo, que
racionalice y controle sus costes de transformacion,
sobre todo en o relalivo a propiciar la financiacion
de nuesiras empresas an condicionas no pratibeti-
vas para remontar el recianta ciclo bajista de la eco-
nomia, caracierzado por tasas de rentabilidad eco-
nomica reducida, y para fomentar el crecimianto y la
creacion de empleo mediante la financiacion de las
mayores inversiones que vienen axigidas hoy, por la
mayor dotacion de activos fijos por unidad de traba-
jo que caracteriza a todas las economias industria-
lizadas.

La propda eficiencia empresarial de las entidacdes
financieras sigue reclamande actuaciones estratégi-
cas de ambilo interno que permitan adecuar la
esiructura y niveles de sus costes, margenes de
resultados v rentabilidad con los que ya imperan en
las enlidades europeas que constituyen desde hace
tiempo sus compelidores naturales. Pero junio a
oilas, parece obligado reflexionar sobre la diferente
aficiencia relativa de los sistemas financiero y real
de la economia espanola v sobre la proyeccion que
ha podido tener hasta ahora la mayor eficiencia del
sistema financiero, a tenor de las opinicnes gue se
raglucen de los agentes empresanales, como
receptores Ulitimos de la financiacion intermediada
por &l sistema,

Ella no supone minimizar los defectos inherentes
a muchas de nuesiras empresas no financieras, que
adolecen de falta de planificacidén a largo plazo, de
estrategias, de ulilizacion de sistemas de informa-
cidn para la direccidn v de relaciones fluidas de
comunicacion con los empleados: ni tampoaco olvi-
dar las carencias directivas de muchos de nuestros
EMpresanos, quienas viven ajenos a la apuesta por
la calidad, a la orientacidn hacia la satisfaccion de
los clientes; a la innovacién y a la misma asuncidn
de riesgos ¥y a la iniciativa individual que definen la
actividad del emprendedor en una economia de
mercado.

Ajuste entre sistema financiero y real

Lo que se exige, en pro de la competitividad de la
economia espafiola en su conjunto, es ajustar los
diferentes grados de desarrollo alcanzado por nues-
tros sisternas financiero v real, ya que la compaetiti-
vidad y sofisticacidn del sistema financiers no sélo
no ha ancontrado un reflejo adecuads en la compe-

fitividad de las empresas y seciores produclivos,
sino que incluso la ha podido perjudicar, por la via
de la generacion de rendimienios elevados (acor-
des con primas de riesgo acrecentadas por la vola-
lilidad de los preductos financieros dermvados), que
han disuadido la oientacidn del ahorro hacia inver-
siones productivas; acentuando al iempo el efecio
distorssonador de un déficit publico ingobernable,
gue lneralmente ha expulsado la demanda de aho-
ro de las empresas.

El problama reclama solucionas urgentes, porgus
puede afectar al grado de compatitividad alcanzada
por las entidades financieras: su base de negocio s
el sistema real, pero la nversidn cradilicia en éste
se perjudica por su reducida rentabikdad economica
y €l elevado endeudamiento acumulado por as
empresas y, por tanto, por su elevado riesgo finan-
ciero; al tempo que la trastacidn de menores tipos
retributivos al pasivo o mayores tipos de inlerés al
activo se ve condicionada por la mayar compelencia
existente enire las entidades financieras, la evolu-
cin de los tipos de interés vy la emergencia de nue-
vas formas de desintermediacian financiera.

En este orden de ideas se inserta el presenta
nimeno de PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERD,
con el inlento de aporar bases de racionalidad y
rigor a la discusion de la competitividad de las insti-
tuciones y agentes del sisterna financiero, pero Sin
perder de vista @ enfogue global de la competitivi-
dad de la economia espafiola, contribuyendo a la
compelitividad de nuestro sistema real. Nuestra
comvargencia nominal v efectiva con la Europa infe-
grada de la UEM depende de ello, ¥ en ial sentido
e% de cabal aplicacion la frase de Benjamin Frankiin
& los constituyentes estadounidenses: «0 nos sal-
VAMOS junios 0 perecemos por separado. =

El contenido y argumentos principales
de aste numero de PERSPECTIVAS DEL
SisTEMA FiINANCIERD

Hecha asta breve sintesis del «estado de la cues-
tidn- da la compelitividad, pasamos seguidamenia
a realizar unm resumen de los contenidos que se
ofrecen seguidamente a los leciores, no sin antes
advertifas que podrdn enconirar una guia de lectu-
ra mas amplia u&mnnsvcadamudﬂmsuahﬂps
incluidos en el sumario en un blogue de paginas
especificas de color salmdn, al final de este nume-
ro, para faciitaries una lectura rapida del mismo gue
les sirva, a la par, de orentacion hacla los articulos
a los que deseen presiar una atencidn especial y
una lectura atenta.

EI pflrmrapartam La sconomia y & sisfema
esparioles frante a la competitividad, pre-

fende presentar las lingas generales del problema
de la compelitvidad v sinfetizar el nuevo enfomo
compelitivo del sistema financiero espanal, derva-
do de la competencia internacional ¥ de la Europa
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intpgrada, asi como el de las aportaciones gue la
compotitividad de las entidades financieras pueden
supaner e cara a la compeabitividad de la economia
aspandala en su canjunta,

Un capitule del que se extraen una sere de con-
clusiones, de las que destacamos las siguisntas:

— La competitividad actual del sistema financiero
espanol se basa en las progresivas colas de libera-
lizacian, universalizacidn y globalidad que ha alcan-
zado desde finales de los afos setenta, v que o han
dotado del presupussio basico de la compatencia.

— La competitividad de la economia real es un
phjetivo imenunciable desde la perspeciiva Macrogco-
namica, al que debe coadyuvar el sistema financiero.

— La compelitividad de las entidades financieras
&& basa en un conjunto de variables macro y micro-
acondmicas, cuya medida no puede hacerse con
base tan sdlo en indicadores univocos y parciales.

En particular, este apartado cuenta con una pri-
mera aportacidn de Raimundo Ortega, sobre el
=Sistema Financiera Espanal, 1984: Un balance en
tdrminos de competitividad=, en la que sostiene que
la campatitividad dal sistéma financiero depande del
marco general de actuacidn que definen los po-
deres plblicos, pero también, vy sobre todo, de
los cambios enddgenos gue se han producido en
los mercados e instituciones financieras durante los
uitimos @fos, que han afectado las esirategias de
negocio ¥y los mismos objetivos de las instituciones
financieras en la blsqueda de la mayor eficiencia.
Un trabajo que se arlicula en tres partes: el estudio
do los factores condicionantes de la eficiencia y
compelitvidad del sistema bancario espanaol (ban-
cos ¥ cajas de ahorros); el analisis de los compo-
nentes esenciales de los mercados de capitales, v
la recapitulacion de los aspectos mas destacados
de nuestro sistema financiero, poniando especial
hincapié en e marco kegal definido por los podeves
plblicos, sobre todo en lo relativa a las normas fis-
cales y los crilerios supenisoras.

La segunda aportacidn es la de Rafael Termes,
=La competithvidad de la economia espafola y la afi-
cacia del sistema financiero-, an la que precisa el
significads del término -compatitividad=, que inchu-
e como pocos la ambivalencia del reconocimiento
de su importancia y la inconcrecion de su contenido.
Lo estima comd las venlajas comparativas en canti-
dad y calidad de los factores productivos que haoen
que una empresa oblenga mejores resultados que
ofras &n lo que se refiere a su expansidn y rentabi-
lidad. Depande asi, an primera instancia, del tipo de
cambio efectivo real, que resulta de la conjuncidn
del tipo nominal y del indice de precios relativos;
aungue este enfogue soslaya los comporiamientos
compelitivos de sectores y empresas dentro de un
determinado pais, que inciden an varables distintas
de los precios. Pero la compelitividad también la
rmide a fravés de los ocho factores que analiza el ya

citado Informe anual del World Economic Forum,
enire o que S0 encuentra o denominado «finan-
ciacidn=, Con base an este factor v en perspeciiva
comparada internacional, parece deducirse que el
sistema financiero espano! dificulta, o cuardo me-
nos no potencia, la competitvidad de nuestra eco-
RO,

Una vez establecidos bos factores micro y macro-
econdmicos que condicionan la compelitividad, el
apartado Il, Los factores de entorng! manco regula-
dor, desintermadiacion y estructura sachonal, profun-
diza, desde las perspectivas ledrica y aplicada, en
los que se derivan especificamente del ambito eccter-
no a las enlidades. Ya sea desde la perspectiva dol
marco reguiadaer, condicionado por @ perenencia
espanofa a la Unidn Ewropea vy la adaptacidn de la
narmativa comunitaria; la estructura v grado de con-
centracidn sectorial de las entidades bancarias, en
las gue juegan un papél delerminanta los indicado-
res de eficiencia y las economias derivadas de la
dimension de las entidades financieras; y e fendme-
no de ka desintermediacion, visto desde la actuacian
especifica de los inversores instilucionales.

Entre las conclusiones de esta parte, los lectores
podran entresacar cuestiones coma las siguientes:

— El proceso hacla la uniformidad del marco
requlador de las entidades financieras en la Unidn
Europea dista de estar concluido, v subsisten ven-
lajas comparalivas enire los distintos paises que
alteran los principios del mercado dnico de senicios
financieras. La mayor parle de las distorsiones de la
competencia se gestan desde el marco de las pali-
ticas fiscales nacionales, influidas, en muchos
casos, por las necesidades de cobertura de los cre-
cientes deficit publicos,

— Las economias de escala que constituyen el
objetivo tedrico primordial de los procesos de con-
centracion de las entidades financieras, no suelen
detectarse facimenie en la practica; si bien se
encueniran algunas de esas economias en el nivel
de las redes de sucursales y en el lamano de tas afi-
cinas bancarias. Mo obstante, la disponibilidad da
datos empiricos es iodavia escasa, v los resultados
finales de ese proceso de concentracidn estan adn
por conocerse,

— La competencia de las entidades financieras
g8 aumanta hoy en dia con nuevVos concurmenies,
favorecidos muchas vecas por una fiscahidad mas
favorable en su oferla de productos financieros que
la gue padecen los productos ¥ servicios tradiciona-
les; enfre esos nuevos compelidores se destacan
las instituciones de inversibn cofectiva, asi comao
algunas grandes empresas, como las grandes
superficies de distribucikdn comarcial.

Mas precisamenie, las aporiaciones indhiduali-
zadas se inician con @ frabajo de José Miguel
Rodriguaz, sobre =La regulacin bancara en al
contexto de la Unidn Europea: el estado de la cues-



tion=, en el gue parte de la premisa de que cualguier
analizis del sistema financiero espandl, al igual que
el de los restantes paises de la Union Europea,
debe considerar su inclusion en un proceso general
g irreversible de inlegracion supranacional, A ese
respecto, no puede olvidarse que las genéricas
referencias de los Tratados consfitutivos de la CEE,
han hecho necesano un amplio y laborioso trabajo
hasta desembocar en el actual marco juridico sobre
entidades de crédito, en &l intento de suprimir res-
tricciones discriminatorias y coordinar las dispersas
legisiaciones nacionales, Se pretende asi en el tra-
bajo plantear los que parecen ser objelivos genera-
les del marco legislativo desarrollado, justificando
su racionalidad desde la teoria de la regulacion, v
realizar una revision asquematica de los comenidos
de las diversas disposiciones elaboradas.

Seguidamente es Lucio Fuentelsaz, con la
«Liberalizacsin y eficiencia de la banca al por menor
en Espanas=, quien parte de la constatacidn, a fina-
les de los ochenta, de que el sector bancario ha cul-
minado practicamante un generalizado proceso de
liberalizacidn, marcado por hitos tan relevantes
como [a libre fijacidon de tipos aclivos y pasivos
desda 1987 o el levantamiento de los limites territo-
riales a la actuacidn de las cajas de ahorros desde
1883; para estimar sl dicho proceso ha conducido
a una eficiencia del sisterna bancano en ol perio-
do 1987-1983 que supers a la deteciada en el pe-
riodo 1980-1987; a efecios de evaluar las conse-
cuancias derivadas para la actividad de bancos y
cajas de ahorros de dicho proceso de desregulacidn
y liberalizacidn competitiva. En particular, destaca
que la liberalizacidn del marco lerrflonal de actua-
cibn de las cajas, se muestra como un elemento
clave para la compelitvidad de la banca al por
menaor en Espanta, v es fuenie principal de las meajo-
ras ghobales de eficiencia conseguidas en o sector
da las antidades de depdsito.

Juan y Jesis Pizarro, con =El ca-
talizador del cambio en el negocio bancario. La des-
intermediacion«, analizan el actual proceso de
desimarmediacion al que se enfrentan las entidades
de credito, que afecta a las propias bases de su
negocio de conexion enire ahorradoras e inverso-
res, asi como & su fulura configuracion v a su
misma supernvivencia. Esle proceso s onigina en la
implantacion de nuevas tecnologias, la liberaliza-
cign de casi iodos kos sistemas financieros occiden-
tales v el desarallo de los mercados de capitales,
pera la rapidez de su expansion no se entiende sin
&l concurso de la inversion institucional, ya se deri-
v de los fondos de pensiones, los seguros-vida o
los fondos de inversion,

La aportacion de José Luis Raymond se refiere
a las «Fusiones en el sector de cajas de ahomos v
economias de escala=, v en ella analiza el proceso
de fusiones gue ha caracterizado la evolucion de las
entidades de depdsito espanolas durante los ORi-
mas afos, que ha sido particularmente relevante en

las cajas de ahorros, ¥ gue ha motivado una diver-
sidad de trabajos de investigacion sobre sus moti-
vaciones vy efectos, entre los gue se inscribe el pre-
sente estudio. En concreto, v admitiendo que
pusden ser multiples las causas de un proceso de
fugidn, se pretende aqui estudiar el comportamien-
to da los costes de la entidad al variar su dimensidn
(sus posibles economias de escala, an definiiva),
resaltando, asimismo, otras posibles vias mediante
las que lograr la expansidn de una entidad concre-
ta, tales como el aumento del tamano medio de los
depdsitos, el aumento del tamaho medio de las ofi-
cinas, o & incremento en @ nimero de éstas. La
variable elegida para cuantificar o famafo de las
entidades as la del volumen de Sus recursos ajencs.

Termina esta parte con la colaboracion de Juan
Luis Corral Sadnchez, con el analisis de las «Modi-
ficaciones recientes en la estructura de s balances
¥ cuentas de resultados de bancos v cajas de aho-
rross=, Plantea que &l sistema financiero espafol en
general y el sector bancario an parficular se han
visto sometidos durante las dos Oitimas décadas a
un fuerte proceso de transformacion, que ha altera-
do sustancialmente el escenario de acluacion de
nuestros dos principales grupos de enfidades de
depdsito, como son bancos v cajas de ahorros. Anle
esta constatacian, se prelende analizar los elecios
de dicho cambio de escenano, sobre unas y otras
entidades, alendiendo a oz estados econGmico-
financieros resuntivos de su sifuacidn patrimontal v
resultados. Para ello se revisan de forma compara-
da las estruciuras de los balances y cuenias de
resultados de bancos y cajas en el periodo 1990-
1943,

El apariado Ill, Los facioves microgcondrmicas:
ghciencia y productividad, adminisiracion de ios
recursos propios y fecnologias de la informacidn,
considera expresamente los factores de competitivi-
dad que inciden en el ambito interno de las entida-
des, entre los que juegan un papel determinante la
calidad de la direccion v la gestion, auspiciadas por
la captacién y procesamiento de la informacion, v la
utilizacidn de los recursos informaticos v las leleco-
municaciones; aspecios (odos ellos que, si bien son
un lugar comun y un presupuesto ingxcusable para
la actividad de las entidades financieras, no sualen
sustentarse en tratamientas riguroscs @ interredacio-
nades con la posicion de mercado de cada entidad,
En este aspecto, se trala igualmente la capacidad
de adaplacidén de las entidades a un factor de enlor-
na de tanta trascendencia en el ambito financiero
coma as la regulacian y supervisidn prudencial de la
cifra de recursos propios.

Dal dasarrollo de este capitulo, pueden resallarse
aspecios comao o8 siguientes:

— La competitividad se basa en la eficiencia de
las entidades, pero su analisis comparado con opti-

ca internacional esia sujelo a mdltiples condicionan-
tes, derivados de la incidencia de regulaciones dife-
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ranciales y de estructuras de mercado diferantes;
de ahi que deba profundizarse en la bisgueda de
nuevos indicadores, que armonicen el tratamiento
de las entidades financieras con las caracteristicas
de sus paises y marcados de operacion,

— La administracién de los recursos propios de
las entidades financieras es un objelivo primordial
desde la oplica del mercado vy del proceso de crea-
cian de valor para los accionistas, los clientes vy la
sociedad en general

- Las tecnologias de la informacion y, en parti-
cular, la informdtica, no son una fuante de ventajas
competitivas sostenibles en las entidades financie-
ras. Si o son, por contra, la capacidad. flexibilidad y
rapidez do las personas v organizaciones para gue
aquellas lecnologias puedan implantarse de mane-
ra efectiva.

— Los sistemas de informacion de gestidn son
imprescindibles para la administracidn del negocio
de las entidades financieras, pero no hay un siste-
ma unico de validez general ni basta con la aplica-
cign de un unico sistemna.

Los contenidos concretos de este apariado sa ini-
cian con el articulo de Javier Quesada, «Competi-
fividad v eficiencia de las entidades financiaras:
analisis comparalivo». En &l se plantea que las radi-
cales transformaciones producidas en el sistena
financiero espanol durante los Gtimos anos, secue-
la principal de su proceso de liberalizacidn, han obli-
gado a las entidades financieras a adoplar nuevos
planteamienios estralégicos para afrontar al nuavo
marco competitvo, Anle @sie hecho, se analizan
sus efectos sobre ol objetivo de estimular la produc-
tividad v eficiencia de las entdades financiaras,
tanto desde las perspectivas comparadas nacional
& internacional, como desde fa consideracion de las
entidades individuales v de los sisternas bancarios
2N Su conjunto.

Emili Grifell-Tatjé y C. A. K. Lovell, por su
parte, con el articulo sobre =Economias de escala
y cambios en la productividad: el caso de las cajas
de ahomros espanolas=, parten de las definiciones
de la preductividad como la raffo produciofactor
y de la del cambio en la productividad como las
modificaciones en el anterior cociente, para afirmar
gue dichas medidas ofrecen un marco conceptual
poco realista, cuando se frala de aplicarlas de
forma operativa sobre enlidades que genaran mdk
tiples productos mediante la combinacidn da mdit-
ples factores. Para solweniar ese problema de
medida, estudian indices como los de Fisher y
Tormqvist, que utilizan los precios para agregar las
variables de cantidades de productos y factores y
homoganeizar asi los componentes de la producti-
vidad, sobra la basa d& una conducta optimizadara
de los agentes. No obstante, y sobre todo en deter-
minados casos coma los de las entidades financie-
ras, las hipotesis de optimizacion de los anterioras
indices o de conocimiento inequivoco de los pre-
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cios pueden ser controvertidas, por o que en al tra-
bajo se reivindica otro indics, propuesto hace ya
baslanies afos por Malmguist, para medir la pro-
ductividad v sus cambios, solventando los Inconve-
nientes de los indices mas usuales. Este indice es
el que se estudia v aplica a las cajas de ahorros
espaholas durante el periodo de mayor liberaliza-
cidn de eslas entidades (1986-1591), para destacar
las venlajas comparalivas gue ofrece frente a los
antenores.

Santiago Carbg, irata el lema de «Las enfidades
financieras y la adecuacidn a los requisitos pruden-
ciales de capilal propio=, gue se ha demostrado
durante los ultimos anos como uno de los factores
microeconamicos de competitividad mas importan-
tes; ademas de ser esa regulacidn un determinante
macroecongmico de la solvencia y estabilidad del
sistema financiero. Mo es exirana, por tanto, que se
octorgue en el trabajo una importancia crecienie a las
ralios e recursos propios para evaluar la competiti-
vidad, lanic de las entidades individuales como de
los sistemnas financieras, como indicadores de sol-
vencia que completen los habituales de rentabilidad
y crecimiento de los activos,

La colaboracion de Emillo Rincén versa sobre
sLas tecnologias de la informacidn como factor de
compebtividad v lkderazgo en e negocio bancaricoe,
Frenie a la idea dominanta de que kas tm‘nnlnmas
de la informacién constituyen el paradigma a seguir
para lograr ventajas competitivas vy liderazgo en el
negocio bancano, el trabajo desmitifica su alcance
esiraldgico, al hilo de una serie de reflexiones per-
sonales del autor sobre @ pasado, ¢ presente v e
futuro previsible de dichas tecnologias de la infor-
macién. El argumento esencial que s manaja para
ello es que el gran desarrollo de ka actvidad banca-
ria durante los GRimos afos no ha corrido parejo con
una transformacion equivalente de la propia indale
del negacio. Las tecnologias de la informacidn, por
su parte, han confribuido al desarrolio de las activi-
dades bancarias, pero no han sido la causa deter-
minante de las mismas. Pese a gue ha habido
numarosos epmplos de entidades bancarias con-
cretas que han sido pionaras en la implantacién de
alguna tecnologia de la informacidn, ninguna de
tales enfidades ha consequido ventajas competiti-
vas con allo, al haber sido imitadas rapidamente par
sus compatidores: |a tecnalogia informatica esta o
puede estar disponible para todos.

Ramén Martinez Vilches, estudia <Los sistermnas
de informacidn de gestion en las enlidades banca-
rias: nuwevos relos-, a partir de la vinuakidad ded tér-
ming entidades bancarias, que engloba un conjunto
heterogéneo de unidades econtmicas, ya sea des-
de la perspectiva juridica, el enfoque estralégico,
las lineas de negocio o la actividad desarrollada,
que es muliproducto, mulliservicio y multiplanta.
Dadas estas caracteristicas, cabe afirmar que no
exista un unico sistema de informacion de gestion
que pueda aplicarse a todas ellas, sino mas bien



que debe considerarse un conjunto de sistemas
que, interrelacionados de forma adecuada, permi-
ten salisfacer las necesidades de caplacion y ge-
neracion de informacion para la toma de decisiones
en los diferentes émbilos de las organizaciones
bancarias,

El caso practico desarmollads por Monica Melle e
Isabel Plaza se titula: «Estudio de la competitividad
de una entidad financiera: el caso Argentaria=. En &l
5@ recuerda, en primer lugar, gue la competitividad
de una anlidad financiera —o dé una empresa en
general— eslta condicionada tanto por su enfomao
genérico como especifico. Pero se matiza luego
qua, muchas veces, san los factores eslrictaments
empresaniales los que mejor explican &l axito de
alguna amprasa concreta frente a otras perene-
cientes a un mismo secior. Bajo estas premisas, se
aborda e analisis integral de la competitividad de
una enbidad knanciera concrata, como es Argentaria
[grupo financiero creado en 1991 e integrado por la
Corporacion Bancana de Espana, 5. A, ¥ una sare
de bancos, puhlcos an su ongen),

Finalmente, Sonla M. Rodriguez Parada enume-
ra y analiza «Diez reflexiones sobre calidad de ser-
vicio en la banca de parliculares. Andlisis cualilativo
de la realidad espanola«, parfiendo de que el entor-
no competitivo actual de las entidades financieras
espanolas representa un relo adicional para el obje-
ivo de gestion de la calidad que es propio de cual-
Quier empresa de senvicios, MExime 2n un momen:
o en el que pawlalinamente parece superarse la
crisis economica padecida durante los Ulimos anos.
En ese sentido, la calidad de los productos y servi-
cios, la calidad de la gestién y |la calidad de los
recursos humanos pueden ser los factores determi-
nantes de la compelilividad retativa de una entidad
financiera y contribuir a la reactivacion de la econo-
mia espanola.

El apartado IV, Estralegias de futuro de las enti-
dades financleras anle ol relo de fa compeliffvidad,
amplia de nuevo el enfoque hacia la posicidn de
mercado de las entidades financieras, mediante la
aplicacidn del paradigma lipico de la Organizacion
Industrial, que analiza de forrma contingente las rela-
ciones entre estructiura organizativa, estrategias y
resultados de las entidades financieras; en un inten-
to de evaluar su gestidon desde la perspectiva
empresanal y desde la coherencia enfre su percep-
cidn del nuevo entorng de operacidn v sus actuacio-
nes concretas para aprovechar sus ventajas y sub-
sanar sus carencias competitivas. Todo ello bajo el
prisma de la Union Europea y desde el antecedente
que constituyd el Informe Cecchini, como una apro-
wimacion cuantificada a los costes implicitos de la
no-Europa. Se revisa, asimismo, dentro de ese
enfoque estrategico, el problema de ka interretacian
entre el gsistena financiero y el sistema real de la
economia espafola; en esle caso para replantear
desde la experiencia reclente o viejo tema de la par-
ficipacion de las entidades bancarias en la industria.

Entre las aportaciones de este apartado pueden
resenarse las siguisnies:

— El Informe Cecchini supuso en su momenio wun
revulsivo para apreciar las consecuencias de la no-
Euwropa. Hoy en dia, las consecuencias de la no
consecucion de la UEM pueden Begar a ser igual-
mente relevantes, y iodas las entidades financieras
tenen que definir sus estralegias con Un eSCEMEno
ideal: ol espacio financiero integrado, haya o no
monada dnica.

— La direccion estraleqica de las antidades finan-
cieras resulta imprescindible dadas las caracteristi-
cas del entorno actual de operacidn, Supone una
cultura de adaptacion rentable al cambio vy de supe-
raciin del enfoque de la mera administracion pasiva
de los recursos inlermediados.

— Los modelos basicos de relacion entre banca
e indusiria no pueden entenderse sin las pecufiari-
dades institucionales, econdmicas & incluso cultura-
les de los paises en los gue se han desarrollado, Su
propuesia efectiva en cada caso debe ajusiarse,
pues, a dichos parametros,

En concreto, el apartado se inicia con la colabo-
rackin de Edward P. M. Gardener, quien estudia
las «Estrategias bancarias en la Unidn Europea: las
entidades de servicios financieros tras ol Informe
Cecchini=. En dicho estudio se resalta que |a llega-
da de la «Europa de 1992« ha elevado el interés
politico y acondmico por las entidades de sericios
financieros v sus estrategias, lanta por la innegable
frascendencia de los sistemas financieras en los
paises occideniales, como por la evaluacidn que
habia hecho en su momenta e Informe Cecchini
(1988} acerca del impacio pravisible do la desregu-
lacidn en los sectores financieros, que hoy va se
puads contrastar con sus resullados efectivos. Ins-
crito dentro de esa comiente de imerés, of trabajo
pretends analizar &l marco en el gque se implantan
dichas estrategias de las entidades financieras, asi
como evaluar los métodos exislentes e dbdneos
para juzgar su eficiencia relaliva.

José M. Rodriguez Carrasco, aborda la «Direc-
cibn estratégica de las entidades financieras espa-
nolas: pautas actuales y futuros, recordando que la
direccidn estralégica no fuvo 8N SUS COMIBNZ0s UNa
pronta acogida por las entidades financieras y resal-
lando, sin embargo, que la vision estratégica es de
tal importancia en ellas que su ausencia puede deri-
war en un -coroplacismo bancarios gue suele
implicar problemas de solvencia para las entidades
alectadas. Bien es cierto que el negocio bancario
tampoco tenia en sus origenas demasiada necosi-
dad de implantar estrategias, al estar fueriements
reguiados su creacidn, e acceso a su direccidn, las
clases de créditos que podian conceder, los tipos a
aplicar a los depositos y creditos, y la seguridad de
una cucia de mercado predeterminada y unos limi-
tes a la expansion de la competencia. Es en una
situacion como la actual, ante un entorno liberaliza-
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do, global ¥ universalizado, en la que las entidades
bancarias fienen gque ftomar algunas decisiones
basicas respecio al modo de conducir su negocio, y
a las que se puade denominar direccion estralégica.

Antonlo Serra Ramoneda incide =Soboe los
madelos de relaciones banca-industrias, sobre |a
base de gue, en una perspeciiva comparada inber-
nacional, la realidad espafola muesira unas emple-
sas no financieras gque Wradicionalmente ocupan
puestos muy relegados en los rankings de dimen-
sifn y unas entidades financieras que, N0 MENOS
fradicionalmente, s& encuentran en posiclones
avanzadas de las clasfficaciones por volumen de
depdsitos. Este panorama, de un sectar financiero
concentrado, con polentes vy sangadas instilucio-
nes, frente a un sector real atomizado y con empre-
sas de pequena o mediana dimenskhn, exige una
reflexion que investigue sobre sus causas historicas
¥ compare su situacidn con alguno de los modelos
basicos que explican en los diferentes palses desa-
rroflados tas relaciones banca-industria,

Sobre ese mismo lema abundan Francisco
Javier Saez, Manuel Martin Rodriguez y Santiago
Carbd, para analizar las relaciones entra =Ciclo
scondmico, dimensidn y cariera de renta variable de
las entidades de depdsito en Espana: algunas con-
sideracionasy. Desda su parspactiva, la leoria ban-
cara aporta diversas justificaciones a la parficipa-
cidn de las entidades de depdsito en la actividad
empresaral; entre las gque pueden considerarse |a
rentabilidad puramente financiera de los proyectos,
Ia blsgueda de informacidn sobfe los sectores pro-
ductivos en los que s& participa © [a radicidn del
negocko desempenado v |a cullura de las entidades
fimancleras. En &l caso espafol, esa paricipacion
ha condicionado en cieros casos las crisis de
importantes entidades bancanias v ha influido, en
general, en las cuentas de resultados de las entida-
des de depdsito, Por ollo, resulta oporfuno un andli-
sis de 1ales paricipaciones durante ¢l periods an &
gue ya es un hecho la incorporacion de Espana a
[ ta Unién Europea, 1987-1992, lanio para cajas de
ahormos como para bancos, v en rminos compara-
flivos, mediante @l binomio reniabilidad-riesgo, res-
pecio de evenluales inversiones alternativas.

El articulo de José Garcia Roa detecta y siste-
maliza los «Criterios actuales de cooperacion y
adquisicion de entidades por las cajas de ahomos
espanolas=, ¥ de &l se deduce que las cajas de aho-
rros espanclas se han visto afectadas duranie los
uliimos afos por un proceso rapido vy radical de
transformacion, gue ha venido impuesio por la libe-
ralizacion del sisiema financiero y la imtegracion
espanola en ka Unidn Ewopea. Este proceso ha
sido de tal magnitud que incluso ha llevado a algu-
nos autores a cuestionar la viabibidad de estas enti-
dades financieras, al menos con su forma juridica
v funcionalidad actuales v que, en 1odo caso, exige
un replanteamiento estratégico de & dimensidn de
las cajas de ahormos y de su iradicional marco co-
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operativo. De hacho, 1a fortaleza v évolucion al alza
de la cunla de mercado de este subsecior de las
entidades de depdsito, no puede ocullar la dispar-
dad dimensional y astratégica de las entidades que
o componan, ni que los acuerdos de colaboracidn
siguen resultando imprescindibles para las entida-
des mas pequetas, en tanto que las grandes tien-
den a prescindir de elios, una vez alcanzada una
dimensidn criica para of desarmollo de nuevas acti-
vidadas,

Por Gitimo, Enrique Castelld Mufioz analiza
«Los planes de apoyo del sistema financiero a las
PYMES=, partiendo de la constatacion de que &
nuevo entormno compeatitivo del sistema financiero ha
maotivado, entre otros efectos. el retroceso del papet
del credito como instrumento de financiacion de la
gconomia espanola, en favor da una mayor rele-
vancia de los valores negociables. Al iempo, ese
entorno ha agudizado la compeatancia entre bancos
y cajas da ahormos en el mercado al por menor, en
gue las pequenias y medianas empresas (PYMES)
constituyen un punto de referencia inexcusable
tanto para la politica econamica comao para las enti-
dades fmancieras gue, coma las cajas, han atendi-
do fradicional y priontariameante a su financiacion,
Las dificultades financieras por las que atraviesan
muchas de estas empresas en al momento actual,
por la insuficiencia de sus recursos proplos, y las
condiciones de precio, plazo y garantia que restrin-
gen su acceso a los recursos ajenos, demandan un
esfuerzo afadido de las entidades financieras, y en
mayor medida de las cajas, que disponen de venta-
jas competitivas en este segmento de Bmpresas,
para polenciar sus vias de acceso a la financiacion
credilicia, reduciendo en lo posible los tipos de inta-
rés @ incremeniando of catalogo de productos finan-
cieros disponitdes.

El sumario de este numerd de PERSPECTIVAS DEL
SisTena FiNANCIERD 5@ ciérma con un Anexs, que
incluye la transcripcidn de las intervenciones de los
participantes en la Mesa Redonda desarrollada en
el mencionado Curso de Verano del Centro Medita-
rraneo de la Universidad de Granada, sobre El pro-
cesp de concentracion de las entidades financieras
espanolas: ;estimulo o disuasidn de la compelitivi-
dad? De su interés y aportaciones, baste decir al
lector gue los ponentés en dicha Mesa Radonda
fueron Jullo Rodriguez Lopez, Presidente de la
Caja General de Ahorros de Granada; Manuel Mar-
tin Martin, Secretario General Técnico del Banco
Popular, y Braulio Medel Camara, Presidente de la
Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros y de
Unicaja. Una Mesa Redonda que estuvo aplicada a
la discusidon, desde las posturas de los agenies, de
la incidencia de los numerosos procesos de con-
centracion de entidades financieras vernficados en
el pasado reciente, lanto de bancos como de cajas
de ahorros, sobre la competitividad global del sector
de entidades bancarias espanolas.

Un digno colofén, en suma, a esia densa recopl-



lacion de posturas rigurosas y fundamentadas sobre
la situacion actual v el futuro de ka competitividad de
las entidades financieras espafolas, que la Funda-
cion FIES se complace en ofrecer ahora a Sus cua-
lificados lectores. En el bien entendido gue se trata

de una linea de investigacidn abierta en la que, a
partir de este peldano, habrdn de subirse ofros
muchos mas, en esa ligurada -Escala de Jacobs-
gue iustra nuesira portada vy que nos recusrda el
caracier inacabado de toda obra clentifica,
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I. LA ECONOMIA Y EL SISTEMA FINANCIERO
ESPANOLES FRENTE A LA COMPETITIVIDAD






SISTEMA FINANCIERO ESPANOL, 1994:
UN BALANCE EN TERMINOS DE COMPETITIVIDAD

Raimundo Ortega Fernandez

I INTRODUCCION

Los numerosos comeniarios con ks que ha sido
acogida en los Gtimos afos la publicacion de los
informes sobre competitividad del World Economic
Forurn explican, en buena madida, el inlerés des-
pertado por |a situacion de la economia espanola y
de algunos de sus sectores mas importantes en ese
contaxto.

Todos, expertos vy legos, parlicipabamos en la
impresion segun la cual nuestra economia era poco
compeditiva, v desde muchos anos atras vooes lus-
tradas venian clamando en el desterto de la auto-
complacencia nacional la puesta en practica de
medidas decididas para enderezar una situacibn
que 58 juzgaba de gravisimas consecuancias. Pearo,
como ha venido sucediendo siempre a lo largo de
nuesira historia contemporanea, ha sido preciso
que desde fuera se senalara lo que algunos de
nuesiros espirtug mas criicos habian denunciado
mischo anies para que la opinidn publica cobrase
conciencia de la imporancia del hecha en cuestion
¥ ge iniciase un debale sobre sus posibles re-
medios,

En este caso, la publicacion del informe del Wovld
Economic Forum cormespondiente a 1894, exponian-
do las pésimas calificaciones obtenidas por nuesiro
pais en la evolucion de su competitividad frente a
olras economias competidoras con la nuestra, ha
acentuado la gravedad de |a sitluacidn y |a urgencia
de un debate detenido respecto a sus posibles re-
medios.

El andlisis de la competitividad de nuestro siste-
ma financiero debe lener en cuenta, en primer lugar,
la existencia de un marco general de actuacion
de las entidades que [0 COMPONEN, MAarco qui Con-
diciona los factores, especificamente compelitivos
gue aguéllas puaden manejar para mejorar su posi-
cion, y servir gficieniemente a las empresas y res-
lantes agentes que constituyen la economia real del
pais. Como es légico, o aclor defermimante an [a
configuracion de ese marco son los poderas publi-
cos, ya que de eflos dependen primordiaimente la

PresrToTnes ofl EETres FRascarss, mam 48, Tl

jpolitica econdmica, el sisltema fiscal, las normativas
financieras, supervisoras y laborales, y ofras vana-
bles gue No cred NECESAND mencicnar por sabidas,

Pero no todo as internvencidn piblica. Los propios
mercados e inslituciones financieras estan someti-
dos a cambios endbgenos que alteran sustancial-
mente su competitividad, y los ditimos afios han
sido escenaro de modiicaciones espectaculares
que han trastocado las esiralegias de negocio y los
propios objetivos de las empresas financieras en la
bdsqueda de una mayor eficiencia. Como no por
conocidos dejan de ser relevantes, permilanme re-
cordar brevements los cambios que consikders mas
esenciales al propdsilo de mi trabajo.

El primer rasgo que destacaria es la simpifica-
clon de las normas reguladoras y la infegracion de
sigternas financieros y marcados de capitales, espe-
ciaimente significativa en nuestro caso a partir ded
ingreso de Espana en la entonces llamada CEE. Mo
menos relevante ha sido ia aparicidn de nuevas féc-
nicas y nuevos activos fingnciegros, que han amplia-
do las posibiidades operativas pero tambign han
originado resgos antes inexastenies, provocando la
inquistud de las autoridades Supenisoras, que, ade-
mas, s han visto forzadas a decidir qué enfida-
des merecian su ayuda en momenios en que se
asistia a la casi complela desaparicion de las fron-
leras fradiclonales antre diversos infermediarios -
nancieros vy a la pavialina pérdida de importancia
del sistema bancario como efe del sisterna finan-
cierg.

Cada ano que pasaba, la inlerdependancia de 103
mercados financieros mundiales se acrecia, difu-
minando las distinciones entre crédito bancario y
emisidn de valores, operaciones domesticas e inter-
nacionales, instrumentos de contado vy productos
derivados. Esa integracidn creciente ha estimulado
hasta limites inimaginables los flujos de inversion
iransnacionales. Es claro que todos estos fenome-
nos han lenido algunas repercusiones frascenden-
iales para determinadas entidades y mercados v,
desde luego, para la forma en gue encaraban sus
estralegias competitivas, un ejemplo es la desinter-
ediacion, que ha pasado de ser el mayor enemigo
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de las entidades bancarias a constituir una de sus
fuentes de ingreso con mas futuro. Por ofro lado, la
expansion de los nuevos producios derivados —la
amplia gama de fuluros y opciones— ha empujado
& log mencados clasicos —las bolsas, fundamental-
menie— a realizar cambios y adaplaciones que sin
ese reto acaso hubieran lardado varios anos en
implantar,

Para instiluciones v mercados financieros, com-
patir gignifica hoy an dia contar con una posicion
béan arraigada en su propio pais para poder, des-
puis, operar en la escena intemacional. No debe
ohvidarse que, salvo contadas excepcionas. ka capa-
cidad para compelir infernacionaimente requiens
una base doméstica muy bien definida. Y ello exige
contar con una chentela ampila y dversificada, dis-
porer de una infraestruciura I6onica contrasiada v
do una direccson bien informada v suscoptible de
adaptacion rapida a cualquer innovacion financiera
productiva. Pero, ademds, una entidad que en sus
propios mercados disfrute de esas ventajas precisa-
ra, para poder compelir en los mercados allande
sus fronteras, gozar de ofra sere de condiciones,
tales como superar un ciero lamano gue le facilite
la oblencion de economias de escala, al iempo que
e permite aprovechar eficieniemente la existencia
di nexos entre los diversos mercados y beneficiar-
se de las facilidades implicitas en una oferta varia-
da de producios y servicios financieros a su clienfe-
la, reforzando asi su posicion frente a la de los
competidores.

Dicho esto, paso a describir [as lineas que segui-
ra mi argumentacion,

Examinare, en primer lugar, los episodios prin-
cipales que durante los Gltimos afios han condicio-
nado la eficiencia y compefitividad del sisterna ban-
cang espanol —enlendido como e conjunlo de
bancos y cajas de ahorros—, destacando tanto su
reflejo en las cuentas de resultados como la com-
paracion con datos referentes a entidades extranje-
ras. En ese contexto, g8 astudia en gue medida las
presiones competitivas se han enmarcado en una
estrategia ligada al objetivo de aumentar el tamano,
aun a cosla de sacnikcar temporalmente rentabili-
dad, asi como las posibles deficiencias o éxitos en
dicha respuesta.

En ol caso de los mercados de capiales, se ana-
lizan sus cualro pigzas esenciales —morcado de
deuda plblica, mercado de renta fija privada, de
acciones y de productos dervados—, nsistiendo
tanto an los progresos realizados como én las mejo-
fas que todavia quedan por consolidar, a fin de
capaciarles plenamenta an un contexto globalizado
y extremadamenis compelitivo,

La tercera y Ofima parte, dedicada a conclusio-
nes, predende recapiular los aspecios mas dasta-
cados del funcionamiento de nuestro sistema finan-
ciero mediado yva el ano 1994, llamando la atencion
sobre hasta gué punto su eficlencia y compatitividad
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gstan influidas no solo por las estrategias genera-
les, las politicas concretas v 1as practcas operativas
de entidades y mercados, sino tambien, y muy prin-
cipalmenta, por e marco legal impuesto por los
poderes publicos; sobre todo, por kas normas fisca-
les y los criterios Supervisores.

Il. EFICIENCIA Y COMPETITIVIDAD
EN EL SISTEMA BANCARIO ESPANOL

El sistema bancario espanol —es decir, bancos y
cajas de ahormos— ha seguido experimentando en
los ulimos afos los efecios de la creciente compe-
tencia onginada por una variedad de factores que
han eondicionado & avolucion de estas Institucio-
nas financieras desde finales do la década de los
anocs sefenta.

Ese proceso de transformacion esta caracteriza-
do por una serie de rasgos que, como acabo de
dacir, se han traducido en un aumenio de la com-
petencia: Nberalizacion del marco regulatorio; entra-
da de la banca extranjera; infegracidin en Europa,
con las consiquientes exigoncias de armonizacian,
desintermediacidn v olros vanos de menor impor-
fancia.

Se montd asi, por expresario de alguna forma, el
escenanio adecuado para que las enfidades banca-
rias espanolas iniciaran una fuere lucha competiti-
va. Sus episodios claves comienzan con la lamada
eguerra de las supercuentas= en 1889, continuando
con la lucha por aumentar la cuoia de mercado
mediante &l lanzamienia de otros productos de pasi-
vo durante 1930 y la utilizacién de las entidades de
inversion colectiva filiales de bancos v cajas a lo
largo de 1991,

El resultado fue una erosicon de los margenes de
pasivo, muy perceptible a partir de finales de la
década de los afos ochenta, que s& acentia poste-
ricrmenta por el aumento de la competencia provo-
cado por la reduccion del coaficiente de caj, que
suministrd mayores incentivos adn a la lucha por
aumentar las cuotas de pasivo. No guiero dejar
pasar por alto, en este breve resumen de caracter
histdrico, el hecho interesante de gue la caida de
los resultados de estos dos grupos de entidades
bancarias se vio mitigada por las limitaciones credi-
ticias impuestas por ol Banco de Espafa enire
mediados de 1989 y principios de 1991, que permi-
tieron un mantenimients de los margensas en los
mercades de activo y amortiguaron los comporta-
mientos compelitivos de las entidades mas agresi-
vas def secior,

A o largo de esios anos cruciales, of sistemna
bancario llevd a cabo una profunda reestructuracion
que, concebida quiza como medio de defender sus
niveles de rentabilidad, produjo un cambio radical
en su grado de concentracion, El sistema elegido



fue la fusidn y absorcion enire enlidades, especial-
menie entre grandes bancos y entre cajas de aho-
rros de pequena v mediana dimensign, salvo el
caso de alguna grande. Este cambio de estructura
ha de entenderse, en mi opinidn, cOMO UNS res-
puesta a la creciante compatencia inlerma y como
una estralegia defensiva —alentada por las autorn-
dadas monetarias, todo hay gue decirlo— fnentea la
banca extranjera. Pero, simullaneamenis, era un
medio para llevar a cabo una profunda racionaliza-
cién de la estructura organizativa de las entidades
en su dimension propiamente bancaria, al tlempo
gue les permilia afinar su presancia en otros seclo-
res financieros, e incluso industriales,

El resultade ha sido un aumento de la cuota de
marcada por parte da los grandes bancos v cajas de
ahorros, un incremento significativo de su capitali-
zacion y un fuerte impulso al proceso, desde hace
mucho tiempo deseado, de racionalizacion de la
red. Este ditime aspecto cobra especial relevancia
en relacidn con las segundas marcas de los gran-
des grupos bancarios, pues, salvo que se hayan
reconvertidd en entidades especializadas —como
por ejemplo banca personal—, las entidades matri-
ces se han desprendido de ellas vendiéndolas a
enlidades exiranjeras y faciltando de esta forma el
proceso de integracidn del sistema bancano espa-
fiol &n ol europen. Y es que, por parte da la banca
extranjera, la politica de adquisicidn de segundas
marcas de entidades espanalas sa ha visto comple-
mentada por la penetracion directa de entidades,
sobre todo de paises geograficamente cercanos
—Francia, ltalia, Portugal—; y si bien en ocasiones
dicha entrada se ha dirigido a las actividades do
banca al por menor, 8n la mayoria de los casos pre-
dominaron las operaciones propias de banca al por
mayor o aspecializada. En todo caso, con casi un
14 por 100 de la cifra de balance del sector banca-

rg, estas emidades han contribuido notablemente a
acentuar la competencia. La respuesia espanola,
por su parte, ha consistido, primero, en uUna expan-
sign gecgrafica en dreas corcanas —gracias a la
apertura de nuevas oficinas o la compra de alguna
entidad pequena— v, segundo, an &l establecimien-
o de acuerdos de colaboracidn con entidades ex-
ranperas de lamano seme@ante, con e fin de inter-
cambear servicios de alencidn a la respeciiva
clientala.

El fendmeno de refarzamiento de la compelencia
al que he venido aludiendo ha tenido tambign olra
manifestacidn inleresante, pues, dejando a un lado
la reestructuracidn intrasectorial, 58 han producido
operaciones que implicaban a enlidades parlena-
cienles a sectores financieros dilerentas, combinan-
do esa poliica con la aplicacion de Ios propios
recursos productivos —redes de oficinas. medios
informaticos, personal ocioso— a la oferla de ope-
raciones no lipicamenta bancarias.

Las consecuencias de ese abankco de presiones
compeliiivas se muesira claramenie en los balan-
ces bancanos (cuadro nom. 1), Como es Tacl com-
probar, al aumento de la competencia a partr de
1987 s2 ha reflajado en un clarg descanso an al
margen de inlermediacion de bancos ¥ cajas que, si
bien mitigada por los esfuerzos hechos para paten-
ciar los ingresos mediante el cobro de comisiones
por SErVICioS ¥ 0iras Operaciones, asi como por con-
tener los gastos de axplotacidn, ha reducido, en pro-
medio, los beneficios contables en nada manos que
una cuarta pare en Seis anos, acusandolo algo mas
las cajas que los bancos.

En fodo caso, si nos centramos en el margen de
axplotacion (es decir, el margen ondmario menos los
gastos de explotacidn), saltan a la vista dos hechos
interesanies desde la perspectiva de este breva

CLUADRD MUM. 1
EVOLUCION DE MARGEMNES ¥ COSTES EM EL SISTEMA BANCARID
e - = o
Al Banca privada
Margen de IMermemBasitn ... 4,00 3,96 3,35 3.0
MBre GOEINBIIO: i i st s eries 4,82 4,72 4,28 3,89
Gastos de explotacian ... 3,15 287 274 242
De los que, gastos de pﬂmﬂmﬂ 2,186 1,72 1,68 1.49
Resultado anbes de IMpUEsios ... 0,67 1.02 1,06 0,78
B Cajas oe Ahormos
Margan di imermsiBsion ... 478 538 4,04 3,88
ardinario . RETTHECARIE, .59 5,83 4,52 4,46
Gmduuphm&n 334 318 2; 2,78
mmmmwm 2.18 187 1,74 1,67
FResuliads antes 9o MpUesios .............. 1,100 134 1,05 o097

Fupre Banos o Espafa
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analksis! primern, gue el sostenimiento del mismo
durante 1993 se debe casi exclusivamente al com-
portamienio excepcionalmenta favorable de las ope-
raciones con deuda publica y con moneda axtranje-
ra y, segundo, a la politica bancaria de encarar la
competencia de una manera mas realista; es decir,
luchanda contra el estrechamiento confinuado de
los diferenciales oblenidos en las operaciones ordi-
narias al intentar ajustar con mayor rapidez los cos-
tes financieros a la evolucidn del ciclo econdmico y
al comportarniento de l0s proplos mercados finan-
cieros.

Aun asi, no deja de ser curiosa la estabilidad de
los resultados bancarics a lo largo de las Gltimas
décadas (véase el grafico 1). Lo que si es evidents,
con todo, s el descenso an la rentabilidad obser-
vada de los recursos propios, ya se trate de bancos
o da cajas, a lo largo de los ultimos cuatro afos
{cuadro ndm. 2), destacando el hecho de que la ren-
tabilidad porcentual de los recursos propéos de los
bancos respecto a los de las cajas, que fue sdlo un
10 por 100 inferior como media del cuatrienks, repre-
sente un 32 por 100 menos en 1393,

CUADRD NUM, 2

RENTABILIDAD DE LOS RECURSDS
PROPIOS MEDIOS

(En parcentaje)
Loy H by T
Bancos ........... 1892 1572 1153 928
Cajas ........... 1558 1515 1483 1370

Fupry T e [ epats

Es= inavitable gue a la hora de estudiar [a eficien-
cia del sisterna bancario espanol se hagan compa-
raciones con olros sistermas, supuesia o reaimente
mas desamollados, ¥ que 58 Saquen ConSecuencias
respecto al grado en e cual la mayor o mencr efi-
clencia es resulado de los diferentes grados de
competencia reinantes an wunos y en otros.

A tal propasito, los cuadros nums. 3 y 4 recopiltan
algunas cifras de interés, Las comparaciones tanio
de bancos, como de cajas espanales con entidades
semejantes de otros paises de la Union Europea,
Estados Unidos y Japon indican gue, en general, los
nuestros, contando con margenes de infermedia-
cidn mas amplios, lienen mayores gastos de explo-
taciin v de personal que la media de los interma-
diarios foraneos, siendo la diferencia, en el caso de
los gasios de personal del 18 por 100 en los bancos
y nada menos gue del 27 por 100 en las cajas. Y si
bien @s cierto que esias comparaciones han de
efectuarse con suma precaucion, va que los marcos
legales e institucionales, asi como la pelitica con-
creta de las enlidades, varia de un pais a otro, no
cabe ocullar una primera impresion de menor efi-
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GRAFICD 1

PRINCIPALES MARGENES DE LA CUENTA
DE RESULTADCS. PORCENTAJE SOBRE ATM
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ciencia de nuesiras entidades bancarias respecto a
las de olros paises. El cuadro nom. 4, por su parle,
intenta arrojar una cierta luz respecio a las causas
de esa menor eficiencia, puwes [0 mMayores costos
operativos de nuestros intermediarios pueden estar
intimamente igados a que, a pesar de los Intentos
de racionalizacidén emprendidos durante los ditimos
anos, el tamano de las oficinas bancarias espanolas
sigue siendo inferior al de olros paises y no alcan-
za, probablemente, la dimensidn que podria califi-
carse de eficienie.

No es ésta la ocasion adecuada para llevar a
cabo una discusion detallada de las causas de esas
diferencias, pero solo quiero apuntar dos observa-
clones que merecerian discusion en otro momenta.
En primer lugar, creo que la peofunda crisis banca-
fia por la que atravesd nuestro sistema fue un factor



CUADROD NUM, 3

MARGENES Y COSTES EN 1952
(Parcentaje sobre cifra media de balance)

i P S
- oA o
P T P ROE
Sanca
Espana .. 3.35 2,74 1.68
Estados UI'I|I:|I:I-E N— 3,85 .78 1,58
Itadia . e L i 255 248 1.53
Nemanla 1,64 1.80 1.08
e e a8 210 1.8
RAainog Unido ... 2.8 .05 1.70
T S R e 1.26 052 {48
Cajas de Ahorros
EBpEIr'LEI KONPTrFoTY 404 291 1.74
Esiados Llna:tua 341 255 1.0
ltalia .. 402 3,08 215
Memama 2E5 223 1,48
T RS S G 203 1.81 .85

Fusre Bars Profasdsy DUDE. ¢ S0 Enpitids o Barel Pradd

retardatario de |a competencia, y ello, entre otros
mativos, porque sin empanar a largo plazo los pro-
posios liberalizadores de las autoridades maneta-
nas, le impusieron unos rtmos mucho mas lentoas
habida cuanta dal mayor peso especifico que cobrd
la preservacion de la estabiidad y fa solvencia de
las enlidades. Por otro lado, ¥ en sanlido opuesto,
exceptuando los momentos en que las propias en-
lidades bancaras acordaron una estrategia de
acuerdos tacilos para evitar e recrudecimienta de la
competencia, ésfa se manifestd de forma crecienie
en nuestro sistema financiero no sdlo por [a necesi-
dad de responder a los relos impuesios por o auge
de los mercados como allernativa a los procesos de

intermediacidn bancaria y por la compelencia cre-
ciente enfre bancos y cajas espanalas, sino también
por lo que para ambos grupos de entidades, pero
sobre todo para los primeros, suponia la presencia
de la banca extranjera en nuestro pais.

Este ultimo hecho pone de relieve que la compe-
litividad del sistema bancario espafiol cara al futu-
ro pasa, primordialmente, por cumplir dos objetivos
esenciales; la mejora de su eficiencia y capacidad
inmovadora, ¥y & aumento de su presencia en los
principales mercados y cantros financieros interna-
cionales. Dos observaciones a propdsito de ambas
exigencias,

En & informe del World Economic Forum comes-
pondiente a 1994, y referido a un iolal de 41 paises

05 de la OCDE v otros desamollados y en via de
desarolio—, Espana ocupa e puesto 31 en politicas
monedaria y fiscal, el 29 en coste del capital, el 36 en
conlribucion de los mercados de valores, el 25 en
servicios financieros, el 39 en calidad de la direccién
v &l 36 en actitud de los rabajadores. Es bien cierto
que esios indices incorporan un alto grado de subje-
tvidad, v esloy seguro que los allos directives de
bancos y cajas espanoles obtendrian calificaciones
mucho mejores si se efectuase una muestra dedica-
da exclusivamenie a entidades bancarias. Prueba
de ello es que en la parte del mismo informe dedica-
da a los aspectos financieros nuestras entidades
salan mejor paradas, si bien ha de aceptarse que su
gran soblvencia o suficienta dimensgion contrastan con
las deficiencias danunciadas an la estructura finan-
ciera de nuesiras emprasas o & inadecuado funcio-
namiento de nuestros mercados de capitales.

La segunda cueslion gue deseaba apuntar se
refiera a la escasa presencia de nuestras entidades
bancarias en los mercados inlernacionales y, por
ende, su escasa capacidad de compelir en un esce-
naro que cada vez va a cobrar mayor imporiancia.

CLADRD NUM. &
TAMAND DE LAS OFICINAS BANCARIAS {1992}
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En &l cuadro num. 5 sg han resumido los rasgos
basicos de tres grandes mercados intemacionales
en los cuales, por desgracia, la presencia de las
entidades bancarias espanolas es muy reducida.
Esos tres mercados son el de eurocréditos, el de
eurobonos y el de divisas. Los tres participan de al-
gunos rasgos estructurales comunes: se lrala de
mercados muy integrados y en los cuales los facio-
res nacionales adguieren poca importancia; fa dife-
renciacion en las caracteristicas de los activos v la
fuerte competencia en los precios son evidentes;
por Ultimo, sin despreciar la relevancia gue supone
la nacionalidad de las instiluciones, se rata de mer-
cados en los cuales esa nota goza de menor impor-
tancia que, por ejemplo, la capacikdad de innovar, el
conocimianto de los mercados y los esfuerzos de la
entdad para adaptar las necesidades del clhente a
las pratensiones de los prestatarios. En una pala-
bra, son mercados muy homogéneos para cualguier
entidad de no imporia qué pais y, por tanto, donde
lo primordial es la capacidad de 4slas para compe-
tir. Pues bian, en eso0s mercados la presencia de las
entidades bancarias espanolas sigue siendo muy
reducida. Cluizd algo tenga gue var aflo con el esca-
50 lamano de nuesiras entidades bancarias. En
efecto, el primer banco espanol en tarminas de acti-
vos figuraba en 1993 en al puesto 74, y en al 51
por recursos propios, entre los 1.000 mayores del
munda, ¥y si consolidamos, con datos de primeros
de este afo, el nuevo grupo Santander-Banesto de
acuerdo con los mismos criterios, su lugar 58 en-
coniraria entre el 45 y 50 por aclivos y el 48 por
recursos propios. De todas formas, ello no seria
mis que el fied correlato de lo gque sucede con nues-

tras empresas, de las cuales solo 12 figuran entre
las 1.000 primeras mundiales por su capitalizacikbn
bursatil en 1883, y de ellas las dos primeras ocupan
los puesios 160 v 165, respectivaments,

Esia referancia al tamana deé |as grandes bancos
espanoles —y lo mismo cabria decr, mutatis mu-
tandis, de las grandes cajas de ahorros— me per-
mila traer & colacion una cueston que ha condicio-
nado decisivamenie la compolencia bancana a |a
largo del Gitimo lustro: me refiero a la estrategia de
alguras de sus enlidades privadas mas dinamicas
para aumentar rapidamente su tamano a costa de
sacrificar a corlo plazo su rentabdidad,

Eza esirategia se planied daramente tanto en el
fallide intento de absorcidn de Banesto por el Banco
de Bilbao como en la electivamente lograda fusidn
enire este y el Vizcaya, y ha culminado, por el
moments, con |8 adguisicion del Banesto por el
Banco de Santander, Esla ullima entidad habia ini-
ciado en el olono de 1983 la politica de crecimdento
mediante un sacrificio moderado de su rentabilidad.
Después de algunas vacilaciones inciales, su deci-
sidn fue imitada por los restantes grandes bancos,
con la notable excepcion de uno de ellos, que optd
deliberadamenie por mantener una reniabilidad alta
a costa de renunciar al crecimiento.

Da los tres grandes bancos privados que aposla-
ron por el crecimiento, sdlo uno ha podido seguir al
Samander en cuanto al mantenimiento de una ren-
tabilidad aceptable; ofro se ha rezagado notable-
mente v of lercers & ha quedado en el caming. En
cuanio a la entidad que eligid la estrategia opues-

CUADRO NUM. 5
RASGOS BASICOS DE LOS MERCADOS INTEANACIONALES (%
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ta —manienar la rentabilidad sacrificandg &l creci-
miento—, la incognita reside en saber si a medio
plazo podra sobrevivir en una lucha competitiva que
5@ planteard entre entidades —espanolas y extran-
jeras— que Seran giganies para su tamano.

Una ultma reflaxion sobre la competitividad v el
secior bancario en 1984, Como &5 sabido, a finales
de 189683, el Banco de Espafa sustituyo provisio-
nalmente al Consejo de Administracién de uno de
nuestros grandes bancos privados para ~defender
los intereses de & comunidad bancaria, de la socia-
dad en general v de la entidad afectada=. El nuevo
Conselo de Administracidn, mucho mas reducida y
compuesio por profesionales de los grandes ban-
cos, lenia como misidn delerminar la  sifuacion
exacta de la entidad en cuestion y la cuantia de las
avudas precisas, y eslablecer —en colaboracidn
con las propias auloridades monelarias— un plan
de saneamiento gue evitase la quiebra del citado
banco

Ese plan de saneamiento ha supuesto no sdlo la
inyeccidn de fondos pdblicos, via aportaciones ex-
fraordinarias del Banco de Espana al Fondo de
Garantia de Depositos Bancarios, sino también la
mowilizacion de cuanfiosas ayudas por parte de los
restantes bancos, incluido un préstamo de 40,000
millones & cuatro 8M0s, sin interés. Todo allo dejard
sentir sus efectos en los beneficios bancarios de los
priscimos anos.

Dicho asi, la cuestion que conviene plantear es la
incidencia de este tipo de operaciones de salva-
mento sobre la competencia vy, en ultimo lugar, su
justificacion, También puede presentarse el dilema
en terminos de los beneficios oblenidos al apunialar
la estabilidad interma v la confianza exterior en
nuestro sistema bancario frente a los costes finan-
cheros de ello a corto plazo, pero, sobre todo, an
refacién a la posible visidn segin la cual, en banca,
cualquier poliica imprudente, cualquier esirategia
equivecada vala, especialmenta cuanlo mayor a5 |a
entidad en cuestion. Hemos sido testigos en los G-
mos anos de un sulil cambio, pues de la profeccion
da los depdsitos hasta una determinada cuantia se
ha pasado a profeger a todos los depisios, y de ahi
hemos dado el ariesgado salto de proteger a los
accionislas de la instituckdn en crisis. Los posibles
ofecios perturbadores de esta doctrina sobre la efi-
ciencia v la competitividad en el sector bancario
8% Lna cueshion respecto a la cual conviene refle-

oonar.

. LOS MERCADOS DE CAPITALES

En comparacion con los sistemas bancarios, los
mercados de capitales lograron acercarse antes a
las condiciones tedricas que suelen favorecer la
compelencia: es decis, operar con un minimo da
restricciones —va sean éstas fiscales, financieras,

obsiacuios a la liberiad de movimienios de capita-
s, lipertad de entrada v de salida para los agentes,
rapida difusion de la informacion, entre ofras—, y
asegurar fa maxima liquidez y transparencia en los
procesos de formacion de precios.

Ese fortalecimienta de los marcados ha originado
numerosos beneficios. paro sobre todo, al aproi-
mar a las partés implicadas en los procesos de
inversian y aharro, ha reducido costes y potenciado
ila competencia, orginando un efecto imitacion que
ha obligado a modernizarse a otros seciores del sis-
tema financiero, al tiempo gua ampliaba tas fronte-
ras geograficas, borrandolas en |a practica y hacien-
da gue la oferta de fondos preslables luesa tal que
permiiese satisfacer casi cualquier demands imagi-
nable. En otras palabras. la modemizacion vy la
mayor competencia en oz mercados de capilales
ha asegurado una mejor asignacion de los recursos
financieros. Perao no todo han sido beneficios: la
inestabilidad de los precics y su volablidad se han
acanfuado, incremanlandao la fragilidad de los mer-
cados y los sistemas de pagos ante los efeclos de
una crisis que, aun cuando s inicie an un sector
gislado, puede propagarse con acelerada rapider
gracias, precisamente, a la existencia de unds mer-
cados caracierizados por su universalidad @ inbma
conexian.

Si echamos de nuevo mano a los mas recientes
informes del World Economic Forum sobre la com-
petitividad internacional, comprobaremos gue nues-
tros mercados de capitales no salen muy bian para-
dos. En efecto, se considera qua en Espana el
mercado de valores no cumple adecuadamente su
mision como canal de financiackin empresarial, que
la capitalizacion bursatil no refleja el vabor de mer-
cado de las empresas, que el coste de capial es,
para ellas, elevado, y dificil la obtencién de capital
resgo, por mencionar algunas de las opiniones mas
significativas,

Dospués de esla breve infroduccian general, con-
viene repasar algunos de los rasgos mas caracte-
risticos de los cuatro sectores que constituyen
nuestros mercades de capitales. Me refiero a los
mercados do deuda pablica, de renta fija privada, de
acciones y de productos derivados.

1. Mercado de deuda publica

Aun cuando estamos en prosencia del més im-
portanie, con mucho, de los tres mercados espafo-
les de renta fija, o de deuda pablica anclada es el
menor entre los doce principales mercados de la
OCDE para esta clase de valores. No as fadl, por
otro lado, realizar comparaciones Inequivocas nafe-
rentes a rasgos estructurales u operativos que
permitan sacar conclusiones claras respecio a la
competitividad de uno u otra mercadao. 51 puede afir-
marsa que &l espanol es. de un lado, un mercado
muy modemo, al eslar representada |a deuda en
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anotaciones en cuenia, v offocer una compensacion
y quidacidn gque en las operaciones registradas en
la Ceniral de Anolaciones del Banco de Espafa se
efeciia con valor mismo dia, y en as negociadas en
las bolsas can valor cinco dias dospués, ¥ ser prac-
licaments operacionas sin fesgo al estar sujelas al
principio de entrega confra pago.

Pero si bien nuestro mercado de deuda es fun-
cionalmente comparable a los grandes mercados
mundiales de esta clase de valores, ofrece una nola
desfavorable que no convieng pasar por allo. Me
refiera a su elevada volatiidad, sobre lodo en cir-
cunstancias de inceridumbre cambiaria o monela-
rig. Ello tiene mucho gue ver con un rasgo aspacifi-
co de nuestros mercados de fondos pablicos. cual
es el elevado porcentaje de saldos de los mismaos
mantenidos por no residentes (aproximadamenta,
un 15 par 100 a madiados del pasada meas de agos-
o). Lo gue esto significa es que una inversion
extranjera tan considerable, al iempo que refuerza
la liquidez y profundidad del mercado, también
potencia su volatilkdad en aquellos momentos en los
cuales ciertas circunstancias —como pueden ser
rumores de elevacion de los tipos a cordo o fluctua-
ciones de la divisa— provocan un desplazamiento
de la negociacion hacia otros mercados foraneos.

En todo caso, se irata de un mercado dominado
por las entidades bancarias nacionalas, aun cuando
hay algunos bancos exiranjeros muy actihvos, pues
sequn los criterios establecidos por el Banco de
Espaia, de los once primeros creadores de merca-
do nueve son espanoles,

2, Mercado de renta fija privada

Esta constituido por dos submencados: el bursatil
y &l organizado en torno a la AIAF (grafico 2}, En el
ultimeo afo, el mercado formado por las cuatro bol-
sas espancias ha negoclade 2305 mm., de los
cuales casi el 7O por 100 e ha contratado en &l
mercado electrénico y el 30 por 100 en los tradicio-
nales scomos=, En cuanto al mercado da la AlAF,
los sectores de cédulas hipotecarias, bonos y obli-
gaciones, asl como el de pagares de empresa, tie-
nen un peso equivalente, siendo e de bonos mata-
dor mucho mas reducido. De la importancia del
mercado de pagarés —ulilizado en nuesiro pais,
sobre lodo, por las empresas publicas— puede dar
idea al gue, en el trienio 1990-1992, se situd en el
cuarto lugar enfre los mercados nacionales de este
lipo de activos, después de los Estados Unidos v
Japdn v, en la practica, al mismo nivel que Francla
y Canadd. En cuanto a las emisiones de bonos
matador, constiluye, segin la DCDE, el quinto mer-
cado mundial de esla clase, tras los de Suiza, Esta-
dos Unidos, Luxemburgo v Japbn.

Aun cuando ambos mercados presentan rasgos
comunes, la caracteristica diferencial mas acusada
s que el mercado bursatl es un mercado centrali-
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zado, predominantemante minonsia, meniras gue
el mercado AIAF es un mercado descentraliza-
do, con un componente mayorista muy destacado.
Ambos mercados eslan dominados por entidades a
intermeadianos nacionales. En el mercado da la
ALAF, las entidades extranjeras s4l0 muestran una
presencia relatvamanta actva en el da obligacones
& largo plazo.

=i de ambos mercados puede afirmarse que exhi-
ben las caracteristicas infrinsecas que les sitDan en
candiciones da mantener su competinvidad frente a
mercados semejantes extranjeros, no puede afir-
marse lo mismo cuando nos referimos a olro factor
competitivo 1an importanie como la fiscakdad o la
SUpervision.

En cuanto a la primera, el obstaculo iniclal esta
constituldo por las relenciones, ya que mieniras en
Espafa los pagarés de empresa estan sujetos a
una retencion del 25 por 100, en la mayoria de los
paises suropecs o no exisie o es inferior, A ello
debe anadirse que el periodo preciso para obtener
su devolucion, cuando de no-residentes se irata, es
inusualmente largo, con o cual s8 afade ofro obs-
téculo mas. Respecto a la supervision, las dificulta-
des provienen de suU excesiva cautela frente a cual-
quler innovacion operativa —especialmente en el
mercado ALAF— y de su tendencia a imponer requi-
sitos semejanies para los dos mercados, ohvidando
qui, por esencia, son diferentes, o cual no debe
significar gue se favorezca a uno respecto al piro.

3. Maercado de acclones
El mercado espatiol de acciones —=la Bolga- en

gl lenguaje cologuial— ha experimeniado desde
mediados de 1983 una fransformacion que e



ha modemizada considerablemeanta, mocramantando
BUS rasgos compelitivos v, en ciero modo, refor-
zandole para [a doble lucha que a integracion de
los marcados mundiales y los procesos de con-
vErgancia Impuastos por la (eqslacon ouropes
implican

En términos de capializacion bursalil, nuestra
Baolsa supone {grafico 3) poco mas del 1 por 100 de
la capializacion mundial, no obstante, an retacion
con el PIB, representa un porcentaje similar al de
economias tan desarrolladas como la alemana o la
francesa, si bien estamos todavia muy lejos de los
porcentajes habliuples en Estados Unidos, Japon o
el Reing Unido. Tres rasgos conviene destacar a la
hora de examinar nuestro mercado da renta varna-
ble bajo el prisma de la competitividad. phmero, &
esCasn numero de sociedades cotizadas —378 an
1993, de las cuales sdlo cuatro son exiranieras—,
segundo, la concentracion de la liquidez en muy
pocas acciones —10 valores supusieron casl ol 64
por 100 del total de ka confratacidn en ese aho-—;
por Uimo, el elevado porcentaje de coniratacson
registrado en mercados exiranjeras precisamente
por algunas de asas acciones mas liquidas, hasta el
punto de poder afirmar gue en algunas do oflas el
precic de referencia no se establece en la Bolsa
espanola, sino en algun mercado exiranjero.

Desda al punio de vista de los intermedianss
operantes, que actian en un régimen de abierta
compelencia, el mercado esld dominado por las
grandes enlidades nacionales —sobea todo las filia-
les de los grandes bancos— y alguna que otra inter-
nacional, actuando en forma muy concenirada, de
tal manera que, por lrmino modio, entre ¢l B5 y ¢l
70 por 100 de la contralacion bursatil se canaliza a
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fraves de 10 imMermedianos. Se irata, en general, de
entidades cON UNOS recursos propios bajos en com-
paraciin con firmas extranjeras similares, hasta el
punto de que la sociedad espafola mas capHaliza-
da a mediados de 1993 presentaba unos recursos
que suponian unicamente el @ por 100 de los de ia
novena empresa amercana, y poco mas del 7 por
100 de los de la oclava inglesa; por otra parte, su
rentabilidad sobre recursos propios en el periodo
1989-1992 ara inferior a la de sus colegas america-
nos y japonesas. La combinacion de esas caracte-
risticas dibuja un sectar poco capitalizado para los
niveles internacionales, no edceshvamenie rentable
y con nula presencia en mercados qua no sean al
progio.

Mo cabe concluir este apartado, dedicado a los
mercados de renta variable, sin mencionar dos ras-
gos negativos para su compelitividad. El primero
reside en el marco fiscal que la rige. En electo. la
Federacion Europea de Bolsas realizd a mediados
die 1992 un estudio sobre la fiscalidad de las inver-
siones en Bolsa, El estudio estaba estructurado de
forma que permiia comparar gue porcentaje de
los banoficios repartidos por una empresa-tipo que-
daba, al cabo de tres anos, en poder de un hipoteti-
co inversor individual cuyas caracteristicas eran
semejantas en los doce paises miembros de la
entonces Comunidad Europed. Los impuestos con-
siderados en @l estudio eran o impuesto sobre
sociedades, el impuesto sobre los dividendos v el
impuesio de plusvalias. Pues blen, el resultado era
gue el inversor espanol en acciones recibla el peor
trato de los doce paizes, ya que abtenia menos del
40 por 100 de los beneficios repartidas por la socie-
dad. En comparacion, en 0os paises SUS iINVerso-
res obtenian mas del 60 por 100, en cinco mas del
§0 por 100 y en los cuatro restantes mas del 40
por 100.

La segunda caracteristica de nuestros mercados
bursatiles gue, en mi opinidn, supona wn frend a su
competitividad reside en las tensiones que crea la
dualidad derivada de la existencia de un mercado
de ambito nacional y la pervivencia de mercados
locales o regionales. Como e5 sabido, la Ley del
Mercado de Valores cred un mercado electronico,
sin base fisica alguna, en & cual s& pegocian las
acciongs de mayor peso especifico. Este sistema
elecirdnico es propiedad, a parles jguales, de las
cuatro bolsas de valores que, a su vaz, astan inte-
resadas, por radicion y por clara dependancia poli-
tica con sus respectivas autonomias, an mantenar
Ias antiguos centros de contratacion, aun cuando
aghora sean 1an solo escenano de negociackn para
valores de muy @scasa representatividad. Desde el
principio, esta bipolaridad bha dado lugar a dos
males; la lucha entre las tres bolsas que nNo son
Madrid por ganar artificialmente cuota de negocia-
cién; en segundo lugar, a una distribucion de facul-
tades en |a sociedad propletania de este sistema, o
marcadt slactrdnica, que nada tiene que ver ni con
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los recursos ni con el peso especifico de las cuatra
bolsas en la realidad, v que, en ocasiones, lastra ka
adopcidn de las oporiunas decisiones, Mo se frata,
por supuesto, de un problema tipicamente esparnol
—@n Alemania y Francia también existia—, o que
sucede 85 que BN 8s05 paises sa ha resuelto, acaso
porque todos los protagonistas han percibido la
necesidad de contar con un auténtico mercado na-
cional a la hora de compedir no s0lo en el marco de
la Union Europea, sino tambign en los mercados
globalizados que son ahora norma general en el
mumde,

4., Mercados de productos derivados

MNacidos a principios de 1920 con la comercializa-
cibn de confratos de futuros y de opciones sobre
dauda pablica, a los cuales se unid poco después
un fuluro sobre el tipo del depésito inlerbancario a
&0 dias, el volumen negociado en estos mercados
no ha cesado de crecer a medida que se iban incor-
porando nuevos confratos y quo una amplia gama
de usuaros comprendia mejor su utibdad, ya como
forma de coberlura, yva como medio de arbitraje o
vehiculo adecuado a la especulacidn en determina-
das circunsiancias.

Como an todo mercado incipiente, su prueba do
fuego residia en alcanzar el grado de liguidez que
los hermanase con olros semejanies en Euwropa.
Afortunadamente, hoy en dia esos chteros se han
rebasado cumplidamente. El ano pasado, como se
puede observar an af cuadro niém. 6, se hicieron en
Espafa casi 23 millones de contratos de productos
derivados {fuluros v opciones). De ellos, 14 millanes
¥ madio s& referian a activos de renta variable —ya
| fuese el indice IBEX 35, ya acciones concretas de
algunas sociedades—, mientras que algo més de B
millones tenian como base la deuda publica del
Estado.

La liquidez de nuestros mercados es comparable
a la de los grandes mercados europeos —el
MATIFF franciés o el LIFFE inglés, por ejempio—,
lanio s la medimos por &l numero de contratos
coma por la relacidn entre el volumean medio contra-
tado y el interés abierto. Igual confianza obtenomos
i recumimos 8 la comparacion entre o nivel de
comisiones cobrado en Espania y los habituales en
otros mercados europeos. Pero quizas el hecho
determinante para afirmar que nuestros mercados
de producios dervados son perfectamenta competi-
tvas nos lo dio un hecho acaecido en la primavera-
verano de 1983, Efectivamente, en esas fechas, o
marcado ingkés (el LIFFE) comenzd a colizar un
conirato de futuro sobre la deuda espafiola a 10
afios en competencia directa con el futura sobre i
bono nacional lambién a 10 afos cotizado en el
mercado espanal, Ambos coniratos lenian caracie-
risticas muy semejantes: ciclo de vencimientos,
colizacion en pesetas y liguidacion por entrega.
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CUADRO NUM. &
MERCADD ESPANOL DE PRODUCTOS DERIVADOS
{Nemero de contratos negoclados
en 195%)
. Heabr variats
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2 Fuluros sobee of Tbex 35 .., 10UBSE. 000
3. Opoionos Bobre SCEHRESE ... 157,000
14576500
#, Rania Ba
2. Fimumos _. e i smum
B 14-1.:-;|u
TOTAL [+ ... 22720600
Fuiis MEFF

Pues bien, a comienzos del olono el iolal de lo
contratade en ambos mercados mostraba ef sl
guignte repario; &l 80 por 100 habia sido negociado
en al marcado espanol y el 10 por 100 restante en
el inglas.

El resumen de todo ello es que, como indica el
cuadro nim, 7, nuestro mercado de dervadaos sobre
valores de renta variable se skdud en 1983 en el
cuarto lugar enire todos los del mundo, cuando el
afo anteror ocupaba el puesto décimo. Al éxilo de
2508 mercados no es ajeno el hecho de contar en
este caso, alorunadaments, con un régimen fiscal
estrictamente nautral,

IV. ALGUNAS CONCLUSIONES

El sistema financiero espafiol ha experimentado
en os Oitimos afos un auments de la compelencia,
debido tanto a faciores internos como a la presion
de los restantes sistemas financieros del munda
occidental en que esta cada vez mas integrado.

Comenzando por el sistema bancario, &5 preciso
destacar gque ese fendmenc se acelerd en los afos
finales de la década de los ochenta, debido a la
competencia motivada por [a lucha por aumentar
cuota @n & mercado propiamente bancario, y por
los efectos simultanecs del doble fendmeno de la
desragulacion y la desintermadiacion, que provoca-
ron tanto una mayor [ibertad para competir como la
necesidad de diversificar actividades para hacer
frente a nuevos competidores gue se introducian en
lo que antes era el coto reservado del negocio de
bancos y cajas. Clerto es que la profunda crisis
bancaria sufrida on Espafa congeld temporalmente
la lucha compatitiva, pero no la deluvo.

Esa lucha forzo pronto a algunas grandes entida-
des a plantearse &l dilema rentabiidad o tamano.
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En un marco cada vez mids ampho y abierto, como
era ol defivado de nuestra perenencia a ta aciual
Unidn Europea, & lamafo cobrd una nuava pers-
pactiva al ser consideradas nuestras principales
enlidades bancanas =pequenas- para competir en
Europa y, por anadidura, susceplibles de ser absor-
bidas por alguna de las grandes enlidades alema-
nas, francesas, inglesas u holandesas. En una poli-
lica alentada por las autoridades, se inicid el caming
de las fusiones y absorcicnes bancarias; caming
que no 50l se consideraba el idoneo para efectuar
una racionalizacion de la estructura organizaliva de
estas Instituciones, sing también el medio propi-
cio para infroducirse en olros seciores financieros
hasta entonces ignorados por bancos v cajas, v dar
la batalla en su proplo campo a DS NUEVDS compe-
fidores financieros.

Parte da gsa compatencia provenia de los mer-
cados de capitales, que habian experimentado
transformaciones muy significativas desde media-
dos de los anos selenta, v gue se habian converti-
do en una via alternativa para asegurar la vital tarea
de canalizar los procesos de ahorro e inversidn,
asegurando la maxima liquidez y transparencia.
Con un refraso mayor qgue en et caso del sistema
bancario, también nuestros mercados de capilales
sintieron ¥ respondienon a la compelencia de olros
mercados, ¥ so fueron adoptands muchas de las
medidas oportunas para reforzar su eficiencia.

Fuestos ahora a realizar un batance de nuestro
sistema fimanciero en términos de su competitivi-
dad, creo que se impong resaliar algunos rasgos

psanciales

1. Sistema bancario

1)  Laintensa competencia bancana expearimean-
tada en Espafa desde mediados de fa década de
los ochenta se ha reflajado en un descenso de los

beneficios de estas entidades de casi un 25 por 100
entre 1987 y 1993. Por otro lado, esa mayor com-
petencia no ha acabado de traducirse &n una mayor
eficiencia, pues, con todas las salvedades que en
estas comparaciones intemacionales han de guar-
darse, los datos revelan que no 500 bancos v cajas
espafoles tienen unos gaslos de explolacion v de
parsonal supernores a los de las enfidades banca-
rias de los grandes paizes de la Union Ewopea,
Estados Unidos v Japon, sing gue nuestras oficinas
parecen ser menos eficientes que las de los com-
patidores foraneas,

2} Esos hechos apuntan a un posible fallo en
los esfuerzos por consegquir aumentar la eficiencia.
Agueéd seria resullado tanto del redimensionamients
de los medios empleados en las actividades tradi-
clonalmente bancarias, como de la amplacion del
negocio a olras, emprendiendo un decidido esfuer-
zo de diversificacion, pero cayvendo a veces en |a
lentacion de «diversificarse en todos, olvidando que
es necesaro explorar dnicamente las lineas de
negocio en las cuales se tengan ventajas compara-
tivas. Por allo, la solucidn no reside primordialmen-
le, como muchas vaces & pragond, on una reduc-
cidn de costes —humanos v malerales—, sino en
su rearganizacion hacia nuevas lareas. Y asto as
migidn de la direccidn de las entidades, que no
debe, obsesionada por la reduccidn de costes, re-
legar @ un segundo plano el crecimiento de kos
ingresos como resulfado de la diferenciacion y po-
tenclacién de actividades renlables y la adecuada
atnbucidén de los medios disponibles para ello, La
gestidén es un slements fundamental en la consecu-
cidn de la mixima eficiencia y en la supervivencia
en un enforno cada vez mas competitivo.

3)  Intmamente ligado al problema de la compe-
btividad ha estado, ¥ esta, e conseguir la dimensidn
comeniente de la entidad para emprender el proce-
s0 de meajora de [a eficacia v de la productividad
gracias a las economias de escala y de alcance
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obtenidas, por ejemplo, via fusiones v absorciones.
Sin que osto pueda antenderse como crilica con-
crela alguna, cabe preguntarse si en las reakizadas
hasta ahora en Espaha se contd con una planifica-
cidn pravia de los objetivos que se pretendia lograr,
al iempo que se evaluaron con realismo los costes
y dificultades existentes para obtener esas econa-
mias de escala o de alcance, asi como la penetra-
cibn buscada en ceros mercados o seclores de
clemasla on los gue, en leora, intentaba relorzar su
posicidn la nueva entidad resultanie de la fusidn

4] De todas formas, a parir de 1989 quedo
claro que para algunas entidades la eficiencia esta-
ba intimamenie ligada a la posibilidad de alcanzar
un determinado tamano, sacrificando, si era preci-
50, rentabilidad a corto plazo para alcanzar esa
dimension minima. Aun aceplando que no todas
nuesiras entidades bancarias han efegido ese cami-
na, si parece evidente que, para aquelias, Ia dimen-
sitn s8 ha convertido en un factor condicionante,
sobre todo en el harizonte que el marco de la Unidn
Europea dibuja para no pocas actividades y merca-
dos financieros. Ello no obsia para gue, juzgando
con la optica de la competencia, la dimensién no lo
sea todo. En otras palabras, el éxito para resistir la
competencia en esos mercados globalizados supe-
rd en ocasiones la propia dimension y reposa, entre
odros lactores, en la especializacion del personal o
en el uso adecuado de una lecnologia cada vez
mas complicada y cara.

5) Antes hice una referencia de pasada, pero
esioy obligado ahora a mencionar ka calidad de la
gestion coma factor clave en el éxilo de la lucha por
mejorar kg eficiencia en las entidades competidoras,
En la banca actual. y adn mas en la futura, no se
trata va de gestionar un negocio baskcamente unita-
rg, sing de gerenciar un grupo de entidades en el
cual la maximizacion del beneficio global impone eli-
minar los riesgos inherentes a la ausencia de ooor-
dinacidn en el funcionamiento de las unidades de
negocio gue componen el grupo. Y eflo supone un
cambio radical 1anio en la gestion central como en
la de cada una ge esas umidades, de tal forma que
los sisternas de informacion y los controles de ges-
tign permitan, en cada momento, conacer 105 bena-
ficies v la rentabfidad de cada una de ellas en fun-
cién de los recursos aplicados v de las actividades
desarrolladas, Se trala, en una palabra, de contar
con el modelo vy con los gestores adecuados, o cual
es mads facil de decir que de conseguir,

6] Estas reflexiones, que pueden parecer de
cardcter un tanio abstracto, se concratan en proble-
mas candentes que las entidades bancarias vienen
afrantanda en los Ulitimas anos, que estan presentes
&n 1994 y que les condicionaran cada vez mas su
futwro. Mo estd claro, en primer lugar, de dénde
soplaran los vientos de una nueva presién competi-
tva: si provendran de la banca extranjera o de la
banca publica, y 5i 58 centraran en la compelancia
de activo habéda cuenta de que en & mercado de
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pasivo bancos ¥ cajas parecen haber ajustado sufi-
cigntemente sus margenes. Por otro lado, de pro-
spguir ol proceso de desinlermoediacion bancara
—aspecialmente, o debido a la compatencia de los
fondos de inversian en la captacion del ahorro—,
me parece evidente que &l negodso bancand Hpico
seguira viendo como se reduce su importancia en
cuanio fuenle de ingresos, al liempo que bancos ¥
cajas buscan vias alternativas para compensar el
cosle creciente de fos recursos derivados de la
transformacion de pasivo radiclonal en fondos de
inversidn, Es, por tanto, mas gue probable que esta
presidn compatitiva desembogue &n una concenira-
cidn del sector adn mayor que la actual.

7} La pira cara de la moneda del proceso de
concentracion es el de especializacidn, Frente a
unos pocos, ¥ cada vez mayores, bancos y cajas,
no parece fac adivinar cudl es el fulure reservado
a la banca mediana vy pequefa: si ¢ del reforza-
milenio de su especializacion geografica, en algunos
casos: al de la funcional, en olros, o, sencillamants,
al de su absorcidn por cajas de ahorros con planes
expansionisias o por bancos extranjeros deseosos
de hacerse con una red de oficinas en Espana. Ade-
mas, y por o que a las cajas se refiere, sin abando-
nar su perfil tradicional, es evidente, creg yo, que
cada vez se parecerdn mas a la clasica banca
comercial,

B} La eficiencia de las entidades bancarias
tiene su Ultimo reflejo en el juicio que al mercado
hace de ellas. Por tanto, ese juicio, y su eveniual
sAnCion en erminos de perdida de confianza de la
clientela y ks inversores respecto a8 una entidad
COnCreda, que No 583 Capaz de resistr la compaten:
cia, no deberia verse empanado por decisiones
que, 50 prelexio de proteger los inlereses de los
pequenns depositanies y defender la estabilidad del
sisterna de pagos, han ido extendiendo una protec-
cidn, justificada en el caso de asos pequenas aho-
rradores, a olra, mas dudosa, a todo fipo de depo-
silanles, para acabar apuntalando inclusg a los
propéetarios de la institucion ineficienta.

g) Una dltima cuestion, de suma importancia,
o5 la referente a la aporiaciin que la competitividad
an ol sistema bancano réaliza a la economia real.
Problema muy discutido, v que habitualmenia susle
presantarse bajo la forma de acusacidn segun ia
cual las entidades bancarias han buscado asegu-
rarse unos comodos beneficios que, amen de ocul-
tar una baja eficiencia operativa, han lastrado la ren-
labilidad de nuesiras empresas, obstaculizado los
planes de nuestros consumidores y, en definitiva,
dificultado la actividad productiva v la recuperacion
del empleo. Comprometida cuastidn ésta de la efi-
ciencia del sistema financiero y su contribucion al
crecimiento de la economia. No pretendo adentrar-
me en ella, y si hacer un breve resumen de mis opi-

niones al respecto
100 Lo primeso gue cabe observar &5 que pai-



BES5 COM econamias muy fueres y empresas da pn-
mar orden en e concierlo mundial —Alamania vy
Japaen son dos buenos ejempios— cuenian con sis-
temas financieros ¥ mercados de capidales menos
competitivos v desarrolladas gue los exisientes an,
digamos, el Reino Unido, cuya economia real es
menos productiva. Este hecho no sélo deberia im-
poner una cierta cautela a la hora de discutir el san-
lido de la causaliidad entre eficiencia del sislema
financiero v crecimiento economico, sino que debe-
ria llevar la discusitn hacia unas bases mas realis-
tas, En mi opinion, lo que de un sistema financiero
o de un mercado cabe esperar, como minima, es la
asignacion eficiante de los fondos prestables en la
economia a los proyectos de inversion mas ranta-
bles. Y esto, con los consiguienies margenas de
amor, gue se fraducen en provisiones para sanaa-
mientc de los crédilos morosos o fallidos, =i lo
hacen nuesiras enfidades bancarias, Ademas, des-
de el prisma de la competitividad, me parece difici
negar gue esta reina hoy enire nuesiros bancos y
cajas, siendo el conlinud estrechamiento de su mar-
gen financiero una buena prueba de ello. Cuestidn
diferente, y muy importania para la economia an su
conjunto, podria ser la de si esa compatencia ha
traido o no consigo la correspondients mejora en su
eficiencia interna.

2. Mercados de capitales

1) La presion que i integracidn de los menca-
dos internacionales v la Eberalizacion en los mavi-
mientos de capitales supuso para los mercados
espanoles ha sido, sin duda, el faclor clave para
entender su mpdernizacion vy [ intensa competen-
cia en gue actualmenie viven sus distintos compo-
nenles. Sin embargo, para NUMerssos INVersores y
entidades Internacionales, los mercados de capita-
les esparoles no han alcanzado todavia el grado de
eficiencia que cabria esperar de un sistema finan-
chero como el nuestro.

2} Aun asi, s indudable que 105 (limos anos
han sido lestigos de enormes progresoas de la efi-
ciencia en el funcionamiento de esos mercados. Sa
ha establecido un aubénlico mercado nacional de
renta wvariable, conlamos con dos mercados de
ranta fija cada vez mas compelitvos y o5 nuevos
mercados de productos derivados han surgido con
una fuarza espectacular que las ha colocado, en
miuy pocos anos, entre los mas activas del mundo.
A ello deben anadirsé las nuMEerosas mejoras
estruclurales implantadas en al cursd de muy po-
co liempo: &l paso de un mercado de cormos a un
mercado electronico en la Baolsa; la sustitucion del
agente mediador individual por intermedianios de
caracter societario; la transformacién de los titulos
valares negociades en los mercados oficiales por
anotaciones en cuenta; la implantacion de un siste-
ma de compeansacion y liquidacion de esos valores
centralizado, y en gl gue tienen cabida lodas las

entidades participantes en ios mencados de valoras,
s continuos perfeccionamientos regisirados en los
mercados de deuda plblica anotada; el establecl-
miemo de sistemas eficaces de difusion de la infor-
macidn, ¥ olios vanos gue alargaran en exceso
esla lista.

3) Sin negar esos progresos, no debemos olvi-
dar |la adverlencia que supane asa pobre valoracion
—un lano exagerada an mi opinidn— que recoge &
estudio infernackonal del World Forum, Quedan, es
indudable, mdrgenes apreciables para mejorar la
aficiencia de nuasitros mercados de capitales en el
cumplimeents de su funcidn basica —canalizar ¢
ahorro hatia |a inversion— y para afinar la compe-
tencia enire las entidades que an allos operan. Para
empezar, deberia liberarse al mercado nacional
electronico de renta variable de la hipoteca que
supone la composicion accionarial de la sociedad
que lo fige, al tempo que s& adoptan algunas medi-
das técnicas que podrian mejorar muy rapidamente
los procesos de formacion de precios y la lquidez
an la confratackdn, Deberia reconocerse que 105 dos
migrcados de renla fija existentes —el bursatil v el
de la AlAF— responden a modelos de contratacicn
v liguidacion diferentes, y aceplar, por tanto, las
consecuencias que de allo so dervan dentro de un
marco funcional y legal ko mas homogéneo posibie.

4) La entrada en vigor, el 31 de diclembre de
1995, de la Directiva de Servicios de Inversion pro-
porcionard un marco legal comon para los paises de
la Unidn Europea. No cabe duda de que ello supon-
dra la entrada de nuevas entidades en nuestros
mercados de capitales y un empujbn mas a la com-
patencia an precios y calidad de sericio. Simulté-
neamente, cobrard nweva fuerza la eficlencia de los
mercados en sus diferentes aspectos de liquidesr,
transparencia en los procesos de formacion de pre-
cios, caracteristicas de la custodia de valores, cos-
tes de negociacion, agilidad y nesgos de la liquida-
cidn; en una palabra, @l conjunio de rasgos que
determing la evaluacion internacional gue de esos
mercados s¢ hace vy, por ende, tanto la promocion
da los valores espanolos frenle a los de ofros pal-
sas, como candidatos a formar parte de las caneras
de los grandes inversones institucionales mundiales,
como la consecucidn de una mayor cuota de part-
cipacion de nuestros mercados entre los grandes
marcados intermacionales.

5} Pero, desbordando incluso el marco de ka
Unidn, la pervivencia de nuestros mercados do
capiales en el fuluro estard condicionada por su
capacidad para responder eficientermente a los
relos competitivos planteados por cualro rasgos.
ya presentes. pero cuya fuerza se va a aceniuar.
A saher:

* Prosequira el proceso de izaceon, con la
congiguiente necesidad de afinar continuaments la
compalitividad de cada mercado nacional, y de
imponer los marcos legales v 1as normas superviso-
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ras gue, adecuados al cumplimiendo de sus lines,
sin embargo no disuadan a la inversidn exiranjera.

* La incidencia da la tecnologia permilira negociar
directamente anlre si a los inversores, sin necesi-
dad de acudir a los marcados requlados ni requerir
los servicios de los intermediarnios profesionales.

* La presencia crecienie de Ios grandes inver-
sores (nstilucionales, cuyas practicas operativas
difieren radicalmente de las de los inversores indns-
duales que hasta ahora habian modelado el funcio-
namienia de los mercados. pondra a prusba la
capacidad de éstos para satisfacer dos fipos de
liqusdez muy diferentes, con el consiguienta aumen-
to de los riesgos sistémicos.

* Habida cuenta gue los mercados de producios
derivados continuaran creéciendo, 85 preciso estu-
diar detenidamenie las normas adecuadas para
limitar los riesgos sistémicos v de mercado que pro-
pician, perg sin olvidar que, por su propia esencia,
e505 productos permiten, farde o temprano, eludir
las requlaciones.

3. El marco legal

1] Comence este trabajo subrayando que |a efi-
clencia de los sistemas financieros estd muy condi-
cionada por el conjunto de normas legales y practi-
cas supervisoras existente, hasta el punto de que
las diferencias entre éstas pueden traducirse en
desveniajas relativas entre aguélios. Me voy a per-
milir ahora detallar algo mas esa afirmacidn gane-
ral, empezando por el sistema fiscal.

2] La primera premisa que deberia cumplir un
sistema fiscal es influir o minima posible en kos pro-
cesos da inversion y ahorro. Esa neutralidad fiscal
habria de traducirse, por ejemplo, en NOMas que Nno
enforpacisran al buen funcionamento de los merca-
dos ni discrimmnaran a un tipo de actives frente a
otros. Todo ello, sin confundir lucha contra el fraude
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con carsas administrativos al funcionamiento de los
mercados sacundanos.

3} La existencia de retenciones mas elevadas
que las de ofros paises oe nuestro entomo, con los
cuales competimos en la captacion de ahormg; ka injus-
tificada lentilud en las transmisiones de activos con
rendimiento implicito o en la dévolucidn de impuesios;
la ambigiedad de nuesira postura oficial en las discu-
shones sobre k3 armonizacion de la imposicion sobe
los intereses del capital en el seno de la Unién Eu-
ropea, son algunos efemplos de los lastres fiscales
impuestos sobre &l sistema financieno espanol,

41 Mo menos esencial &5 la cuestion referente a
la influencia de la supervision sobre la competiti-
vidad de entidades financieras y mercados de ca-
pitales. Es ovidenie gue la supervision reduce la
competitividad al elevar los costes de produccidn.
Afirmar esio no supone negar ks efectos beneficio-
05 de la supervision en la medida en que asta
puede asegurar la viabllidad o mejorar la confianza
que una indusiria proporciona tanto al pablico como
& ko5 paricipanies en ella, Pero, en todo caso, es
imposible olvidar que son los propios mercados v
las propias entidades los mas interesados, en prin-
cipio, en mantener la confianza en su correcio fun-
cionamignto, pero siempre sin pagar en exceso par
esa sequridad. Por el contrano, los supervisores no
sufren el iastre de un hipotatico desequilibrio entre
costes y beneficios de la supenvision y, por allo, sus
esfuerzos para comegir delerminadas axtemalida-
des puaden originar perdidas que suparan los bana-
ficios reales o supuestamente alcanzados, A allo se
suma un problama adicional, cual os la dificultad, de
caracter ocasional, para trazar la divisoria entre una
vigilancia alenta ¥ constante de los organismos
supervisores y el obligatorio respelo a kas normas
legales, que confieren a los administradores de las
entidades supervisadas el defecho a encauzar su
gestidon como crean mas oporuno, somelidos a la
aprobacion y censura de los propletanos, pero sin
injerencias njustiicadas de 0% supenrisones,



LA COMPETITIVIDAD DE LA ECONOMIA ESPANOLA
Y LA EFICACIA DEL SISTEMA FINANCIERO

Rafael Termes

Competitividad. Pocas palabras hay en las que,
como en competitividad, coincidan |a general opi-
nitn sobre la importancia del hecho gue prelands
dafinir y la nconcrecidn del propio conceplo, @anio
en lo qua se refiere a su contanido como an lo qua
respacta a su medicidn.

Para pariir de algo, podemos aceptar, con la
mayoria de la doctrina, que una empresa gs com-
petithva cuando, 8n comparacion con /as resianies,
poseg lales ventalas en la cantidad y en la calidad
de los facfores produciivas gue s hacen capazr de
ocligner mejores resuiiados que las olras en lo que
se reflere a la expansiin y a I rentabilidad. La defi-
nicidn puede trastadarse a un pais, como suma de
lodas sus empresas, respecto de un grupo de pal-
@5 concurrentes an un mercado, Mas o menos glo-
bal. Paro, admitida la definicidn, todavia nos fadtard
saber de qué mangra hay que modir es1as ventajas
para llegar a un guansmo o indice que exprase el
nivel de competitividad de la empresa o del pais.

LA COMPETITIVIDAD EN TERMINOS DE TIPO
DE CAMBIO EFECTIVO REAL

No as éste ol tama an que pratendo entrelananmme
agui, paro tal wez no se8a ocioso recordar que, en
términas macreecontmicos, el andlisis de la com-
petitividad de un pais respecto a un conjunta de
ofras, 58 acostumbra a hacer mediante la conside-
raciin del fipo de cambio efectivo real de la propia
divisa frenla a las divisas de los paises da referan-
cia; tipo de cambio que, como es bien sabido, resul-
ta de la conjuncion del tipo de cambio efectiva nomi-
nal y del indice de precins relativos.

Son patentes, sin embargo, las imitaciones de
gste enfogque MacroBcondMmIco Que, por su propia
naturaleza, soslaya, deniro del pais en cuestion, los
comportamientas competitivos de sectores y empre-
sas originados en el impacto de la gestion empre-
sarial sobre variables distintas de los precios. Prue-
ba de elio es |la tendencia aclual a elaborar indices
de lipos de cambio efectivo real no sdlo para el 1otal
de ka economia, sno para distintos seciores o gru-

Prmgrp tradl ool SeTrss Fawsorso, roame 48, 15954

pos de actividad, ademas de tomar en considera-
cldn distintas clases de precios relativos en mone-
das nacionales. El Banco de Espana, por ejemplo,
analiza la competiltividad de la economia espanola
desagregando del conjunto de la economia el sec-
for de manufacluras, v toma para @ calculo del tipo
de cambio sfectvo real los cosles laborales unita-
ros, los precios de consumo, 05 precios industria-
les v Ios precios de exportacion, en relacidn tanto
con la OCDE como con la Unibn Europea.

Los catos que & Banco de Espana aporta en su
publicacion sobre la balanza de pagos de Espana
en 1993 permiten ver que, tras las ganancias de
compelitvidad registradas entre 1980 v 1988, den-
vadas fundamenialmente de la depreciacion deal tipo
de cambio nominal de la peseta, la economia espa-
fiola inicid un periodo de deleriong en su posSICion
competitiva, tanto frente & la UE como frente a la
OCOE, periodo que Tnalizaria con 8 devaluacion
de septiembre de 1992, A parlir de ese momenta, ¥
en especial durante 1993, tuvo lugar un importante
proceso de ajuste de la compelitividad de la econg-
mia espancla, compensando ¥ aun superando las
pérdidas acumuladas en s afos anteriores. Este
ajuste, dice &l Banco de Espafa, tuvo su ongen no
solo en las sucesivas devaluaciones def tipo de
cambio de la peseta, sino también en una acusada
desaceleracion de los costes laborales umitarios, si
bien esta desaceleracion no fue lograda gracias a
una moderacién salarial significativa, sino que mas
bien fue consecuencia de las fueries ganancias de
productividad aparente, alcanzadas a fraves de una
calda sustancial del nivel de empleo.

Las ganancias de compelilividad, concluye el
Banco de Espana, han sido un facior crucial an la
correccion del desequilibrio exterior, a la vez que
han mejorado la rentabilidad de la economia, sobre
todo en aguellos sectores mas dindmicos y abieros
a la competencia exterior, que hablan sido los mas
dafados por el aumento de precios v costes de la
atapa precedents. Sin embargo, | mejoria de la
compelitividad de la economia espafiola, en ténmi-
nos macroacondmicos, axpenmentada en 1933, no
pareca demasiado consolidada, ya gue an ol primer
semestre de 1884 nuestro tipo de cambio electivo
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real s& ha vualto a incrementar. Por ello, no a5 sor-
prendente gue & propeo Banco de Espana, en la
citada publicacion, antes de que &l actual proceso
de recuperacion de la economia se manifestara
como ahora parece hacerlo, ya adverlia sobre la
necesidad de mantenar el pracaso da conlencidn de
precios ¥ cosles que e5 Necesano para asagurar un
crecimiento equiibrado de la economia.

LA COMPETITIVIDAD MUNDLAL
SEGUN EL WEF

En cualquier caso, la mejora habida en 1993 pare-
ce comesponderse con la opinion expresada sobre
nuestro pais por los redactores del ollimo informe
anual sobre compelitividad mundial recientemente
publicado por & World Economic Forum (WEF). En
dicho informe, en el que por primera vez se han mez-
clado las naciones de la OCDE con otros paises en
vigs de desarrolio y emergentes, Espana ocupa el
lugar 25 en una ista de 41 paises. En ko que respec-
ta a la OCDE, nuestro pais, en la publicacion de
1984, ha ganado un punto sobre el ano anterior, que-
dando en ef lugar 18, lo cual, sin embargo, significa
situarse en la pura cola de fos 22 paises desarrolla-
dos, solo por delante de Porugal, Turquia, halia vy
Grecia, Es decir, hemos mejorado algo, un poco,
pero nuestra competitividad sigue siendo muy baja,

Ahora blen, a los fines de este irabajd, mas quoe e
resultado global interesa tener en cuenta que, de
acuerdo con la melodologia empleada por o WEF, la
clasificacion de los paises no s hace en términos
macroecondmicos o agregados, recurmendo a los
fipos de cambio efectivo real, sing atendiendo a lo
gue el informe Bama ~ocho faciores de compelii-
dads. los cuales, segun los responsables de la clasi-
ﬁ-cacm 2N a la mayor o manor polencia-
citn de las fres claves dal éxitp, representadas por: la
dalacidn de recurses productivios, la actuacidn de los
empresanos en e marco de las politicas gubarma-
mentates, ¥ la mlemacionalizacion de las economias.

Dentro de estos ocho laclores, me cenlrard, por
razones obvias, en el denominado =fnanciacions,
gue comprande el coste de capial, la disponibilidad
de financiacion, el desarrollo del mercado de valo-
res ¥ la calidad de los servicios financieros. En los
ultimos anos, en lo que respecia a esle factor, la
clasificacion de Espana, aungue muy en la cola,
habia evolucionado favorablemente pasando del
lugar 20 en 1991 al 16 en 1993, Pero en 1894 ha
caido de nuevo al lugar 20; @n ningln otro factor el
lugar es tan bajo. De forma que la explicacion de la
ganancia de un puesio en la clasificacidn de Espa-
fa hay gue buscarla en la mejora de olros factores
como la internacionalizacion y la liberalizacian de la
economia; no en la financiacion. La conclusion
parece, pues, que deberia ser que ¢l sisfema finan-
clarg espanol dificulta o, por lo menos, no polencia
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la competitividad de nuestra economia. Lo cual, en
lérminos positives, conduce a formular la pregumnia,
que acotard of tema que debo abordar, JOué debe-
ria hacer nuestro sistema financioro para contribuis

a la competitividad espanala?

EL PAPEL DEL SISTEMA FINANCIERD
EN LA COMPETITIVIDAD DEL PAIS

A tenor de los diferenies epigrafes que, en el
informe del WEF, integran ef factor financiacidn, y
an consonancia con o que constiuye la funcidn pro-
pia de todo sistema financiero, parece que lo que
debe padirsele es que, actuanda coma intarmedia-
rio enfre los sectores con capacidad de financiacion
vy los sectores con necesidad de financiacion, pro-
porcione a estos ullimos 1os recursos necesanos
para desarrollar sus proyectos de inversion y cred-
mignio, en adecuadas condiciones de cantidad,
piazo y precio. La cantidad y el plazo son funcidn
del ahorro financiero de la nacidn y de las preferen-
cias de los ahoradores por la liquidez, que en si
mismas son vanables autdnomas sobro las que &l
sisterna financiero —excluido el banco de emisidn—
dificiimente podria operar. Por tanto, ta cuestion se
centra en el precio a gue e sistema as capaz de
caplar los recwrsos de las uradades excedentarias y
en el precio & gue es capaz de suninislrarios a las
unidades demandanies.

Mo porque este precio pueda ser autdnomamente
fijado por el sistema, ya qué, comao as bian sabido, al
tipo de interés aplicado por &l sistema financieno
depende de las decisiones de la politica monetaria,
la cual, & su wez, en la lucha contra el desaquilbro
de los precios, es feudatarnia de la politica fiscal y de
la manera de financiar el déficit publico que tal pali-
tica genera. Pero efio no obsta para afimar que,
dentro de un determinado entorno moneiario, es
decir, a parfir de un determinada lipo de interés basi-
co o de inlervencion del banco central, el sislema
financiere podrd remunerar mds los depdsitos vy
pedir manas por log crédilos, en la medida en que la
necesidad de cubrir sus costes operalivos 523
mengr, Lo cual equivale a decir que, supuestio que el
coste de capital sea un facior determinante de la
compelitividad de las empresas, cosa que en alguna
medida —aungue no tanto como s dice— s cierta,
&l sistema financiero coniribuird mas a la competiti-
vidad del sector que laman real en la medida que &f
sistema sea mas eficienta; as decir, en a medida an
Que INCUITa en menos gasto par unidad de producto.

Buscando una medida de la eficiencia bancaria
La anteror afirmacidn supone aceptar, implicita-

mente, una determinada defnicion de la efcimncia
bancaria que, desde luego, no 58 separa, en el



fondo, de la que en los ambilos académicos heng
mas adeptos, es decir, la que opina que, en banca,
como en cualquier ofra empresa, la eficiencia viene
determinada y medida por la refacidn entre inpuls y
oulpuls, o por su inversa. Las dificultades, y las dis-
crepancias, comienzan cuando se trata de definir
gué debe entenderse, en banca, por oulput,

Exislan merilonios v valiosos trabajos, como, por
sjemplo, al de Pérez Garcia y Pastor Monsalvaz,
publicades en el numearo 58 de Papeles de Ecornd-
mia Espanola, en los que el ouwlpul bancaric se
identifica con el «valor anadido« o renta generada
por la actividad empresarial, ¥ que luego s repara
entre el irabajo, el capital y el Estado, a titulo de
impuesio, En esle enfoque, la eficiencia tiende a
medirse en forma de producividad aparenta de los
factores, va sea el trabajo, ya sea el capital, ya sea
&l del conjunio de los factores, mediante la elabora-
cifn die un input global o agregado,

Entiendo, sin embargd, que, a s efecdos de
exponer la gestion de las entidades v de inlentar
delectar lo que, en el fuluro, seria deseable que
hicieran en arden a la contribucion del sistema finan-
ciero @ la competitividad de la economia, podemos
conformarnes con un planieamiento mas simple, en
&l qua lomaremos coma alput s producios netos
iotales, es decir, la suma ded margen financiero, neto
de saneamiento de credito, mas los productos de
servicios vy —haciends, en aras a la sencillez, una
concesion que, conceptualmente, pueds repugnar—
mas los resultados extraordinarios. El inpuf sera la
suma de todos los gastos de explofaciin incluidas
las amortizaciones, asl como las restanies dotacio-
nes y saneamientos asngue se refioran a elementos
de activo cuya realizacidn da lugar & resultados
axtraordinarios, ya que, como hemos dicha, éstos
también sa han ncluido en el oulpal.

Procediendo de esta forma, pienso que la evalu-
cign de la relacian gasio-producto, en tanto por
ciento, serd un estimador suficientemenite indicativo

de la evalucion de lg eficiencia dal sislema v, ovi-
denfemente, de cada una de las entidades inegra-
das en & mismo, sea banco o caja, a las que apli-
quemos el mélodo. Maturalments, dado el sentido
de la relacidn, cuanto mas alto sea el porceniaje
menor sera la eficiencia, ya gue tal porcentaje no oS
pira cosa que la parte del producto absorbido por el
gasto o, 5 58 quiers, &l pul Nnecesario para oble-
ner 100 unidades de awlpi,

Evolucitén de la eficiencia en bancos y cajas

Las cuentas de resultados del 1otal de la banca v
del intal de las cajas, construidas de la forma que
acabo de decir, acaban poniendo en paralelo los pro-
ductas netos totales y los costes de esqplolacion,
mmmmmnmanmn1pwnmhamym
el cuadro ndm. 2 para las cajas. La relacion entre los
cosies vy productos demuesira que, entre 1988
1993, |la eficiencia medida por el estimador elegido ha
pasado del 66,34 al 76,75 por 100 en banca y del
B1.50 al 74,16 por 100 en cajas. La conclusion, a la
luz por lo menos de las apariencias, seria que la af-
clencia en banca que 58 mantieng en los cualro pri-
mens afos, empeara notablemente a partir de 1992,
Se trata, naturalmente, del conjunta de los bancos v,
por tanto, de lo que podriamos llamar su eficiencia
media, Si aplicaramos e calculo a cada uno da los
bancos, observariamos que en algunos de ellas, a lo
largo del periodo considerado, la eficiencia mejora vy,
en oiros, empeora mas que la media. Es més, [a dis-
persion de los dalos individuales alrededor de la
media a5 tan grande que confirma las reservas con
las gue hay que acoger o que hemos llamado efi-
ciancia media da la banca, ¥ [a necesidad de
mas béan, en ol analisis de la evolucion de la eficien:
cia de cada una de las entidades, cosa que, nalural-
menle escapa ded Ambeto propio de este rabajo.

Por olra parie, |a conclusion obtenida no se refie-
e Mas que a los hochos que, 1al como son, lienan
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importancia en redacion con el papel de las enfida-
des bancarias en la majora de ta competitividad de
la economia espanola, pero no pueden conducir a
una critica indiscriminada sobre la gestidn del siste-
ma bancano espanaol. Las razones por las cuales
la eficiencia del sistema es la que es, hay que bus-
carlas, an gran parte, en el marco legal y de todo
otrg arden en al qua han lenido gue operar las ins-
titucionas.

Dicho eslo, pasamos de los bancos a las caj@as.
En el conjunto de las cajas, se cbserva que, con
menar nivel de eficiencia que los bancos, su efi-
ciencia, sin embargo, mejora constantamente hasta
gue en 1993, debido al fuerle deterioro de la efi-

ciancia de los bancos, k& eficencia de las cajas
acaba siendo superior a e de los bancos. El grafi-
co 1 presenta, conjuntamente, la evolucian de la efi-
ciencia de ambos grupos,

El impacto del margen financiera
en la eficiencia

Estos son los resuftados aparentes, pero el exa-
men de las cascadas de resultados aclama, coing-
diendo con lo expuesto en e ciada numero 58 de
Papeles, que, en banca, el deterioro de la eficiencia
viena fuertemente infiuido, y explicado, por el estre-

GRAFICO 1
EVOLUCION DE LA EFICIENCIA OPERATIVA
DE BANCOS ¥ CAJAS
Gaslos de explotackon, en porcentaje, de los productos netos tolales
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chamiento del margen financiere unitano. es decir,
an porcentaje de fos actives olales medios. En
afecto, sien 1993 la banca hubiera podido mante-
ner ¢ margen del 3,59 por 100 sobra ATM que pra-
sanld en 1388, los productos netos tofales hubieran
sido B821.000 millones superiores a los realmente
habidos, v, suponiendo manienidos los gasios de
explotacion, la relacion entre unos y olros habria
sido del 55,36 por 100, con lo cual podria decirse
que la eficiencia de ta banca entre 1988 y 1933
habria mejorado casi un 20 por 100,

Evidenternapia, no es varosimil esperar que, en
un secior liberaizado y en fuere competencia
nacional e internacional, operando en un mercado
globalizado, las entidades mantengan esiable, a
nivel hisidrico, el margen financiero, Por tanto, (& efi-
clencia operativa exige que o5 bancos intenten
compensar e estrechamiento del margen unitarnio,
sga reduciendo los gastos, sea incrementando ol
yolumen de las operaciones de intermediacidn, es
decir, aumeniands o tamano del balance. Tome-
mos el ano 1992, gue acusa la primera fuerte caida
del estimador da la eficiencia, y veamas que hubie-
ra sido preciso hacar, an wno u olro de 195 dos cami-
nas, para mantenario al nivel de 1881, Par el lado
de la reduccion del coste, para mantenerlo en el
65,98 por 100 de los producios, los gastos debian
haberse disminuido en 125.000 milones, o que
supondria una reduccion cercana al 9 por 100 sobre
los realmente habidos, con una disminucion de mas
de 90.000 millones respectos al gasto de 1991, Difi-
cil cosa, parece, reducir de un ano a olro la cifra
absoluta del gasto.

Exploremos, pues, la actuacion alternativa. Par-
tiendo del gasto real de 1982, para que representa-
ra el mismo porcentaje sobre los productos que en
1991, suponiendo invariados los productos de ser-
vicios v los resultados extraordinarios, el margen
financiero nelo, en cifras absolutas, deblera haber
aumeniado en 90.000 millones. Para llegar a esie
resullado, con el margen unitario reaimente logrado,
del 2,69 por 100, los activos iolales medios dabie-
ran haber alcanzado s 55 billones 650,000 millo-
nes, lo que supondria un crecimiento sobre el ano
anterior del 13,5 por 100, frente al crecimiento ded
8,5 por 100 realmente experimentado por el tofal de
la banca entre 1991 y 1952,

Ahora la progunta es: | puede duplicarse ai craci-
rtanla del batance, mantaniendo el rendimianio del
activa y el coste del pasivo, sin aumentar el gasto?
La experiencia nos dica que las entidades que han
apostado por e crecimenio, desviandose de la
media, lo han logrado a expensas del rendimiento,
y, ademas, han aumentado sensiblemente el gasto
para comercializar las oferfas de crecimiento via
precio.

Volvamos ahora nuestra atencidn al caso de las
cajas, porgue presenta algunos rasgos diferencia-
les. En primar lugar, ya hamos visto que su eshima-

dor de eficencia, aungue Basia 15893 56 maniene
peor gue el de la banca, presanta una constante
mejora, para acabar situando a las cajas mejor gue
los bancos, a consaecuencia mas del deterorn de
ésfos gue de la mejora de aguéllas. En segundo
lugar, esta major avolucion de [as cajas tiene |ugar
a pesar de gue, como era de esperar, &l margen
financiero neto, en porcentaje de ks ATM, aungque
siempre es superior al de la banca, también an las
cajas 58 deleriora, ¥ o hace &n un porcantags muy
similar al de la banca. La explicacidn del mejor
comportamienio de la aficsancia aparsnla do las
cajas hay qua buscara, por tanio, en para, an al
fuerte aumenta, dentra de 1a modaestia de las cifras,
de los producios de servicios . sobre todo, en la
relafiva contencidn del gasio, que entre 1388 y
1993 ha crecido 10 puntos porcentuales menos
que en los bancos.

Caminos para la mejora de la eficiencia

Siuados bancos y cajas, en 1983, en un simitar
nivel de, aparantemente, muy baja eficiencia, pare-
e que nos hallamos en condiciones de reflexionar,
como es mi anunciado intenio, sobre las posibilida-
des, en las acluales condiciones operatorias, de
que el sislema financiers espafol contribuya a la
mejora de la compatitividad de la economia espa-
fiola, Partiendo de un nivel de remuneracion de los
recursns captados que dificimenie podra reducirse,
A consecunncia de la competencia ocasionada en la
necesidad de financiar ¢ déficit de las administra-
ciones pablicas, si esta contribucian del sisiema ha
de ser por @ camino de abaratar el coste de la
financiacidon de las empresas, ello supondra un
nuevo estrechamiento del margen financiern uni-
tario.

Digamaos, de paso, qua intentar compensar oste
estrechamiento del margen aumenfando el precio
de vernta de los servicios, cosa que, desde luega,
puede intentarse vy, hasta donde 1o permita la com-
petencia, lograrse, no parece astar en linea de |a
ayuda a la compefitividad de la econamia, ya qua,
como hemas sefalado, uno de los factores a [os
que se culpa de la baja compelithvidad espanota es
precisamenta la carestia de los senvicios bancanos.

Siendo asi, parece claro que el sistema no podra
avanzar mucho mas en la linea de abaratar la finan-
clacien estrechando iodavia mas el margen si las
entidades no impulsan estralegias de crecimiento y
de reduccion simulianea del gaslo; cosa, por un
lado, nada facil de hacer y, por ofro, de resultados
Inciertos, puesio que [a lucha enire entidades por el
crecimiento tiende a producir nuevos esirechamien-
tos del margen v, con frecuencia, ocasiona aumen-
los de los gastos, por [0 menos en los capiiules de
comercializacion v publicidad.

Es cierto gue existe la posihilidad, ya practicada
actuaimente, de aumentar los productos sin incre-
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mento sensible da los gastos, recurriendo a las opa-
raciones fuera de balance en las gue, como sucede
en los pagarés de empresa, cesion de activos finan-
cieros v otros sistemas de canalizacién de recursos,
al poner en relacion direcla a los aporianios y oS
demandantes de fondos, tiene lugar un proceso de
desintermediacion, en busca de la reduccion de
la distancia enire la remunerackin y el coste, que-
dando para el banco canalizador v asegurador, o
respaldante, la pequena diferencia, en forma de co-
misiones, que compensaran, en parle, el efecio
negativo de la desintermediacion sobwe los resul-
tados.

El analisis interno de la eficiencia

Sin embargo, estas y ofras acciones posibles no
eximen al sistema financiers del reto que tiene indu-
dablemente planteado en orden a mejorar la efi-
ciencia en lérminos de reduccidn del gaslo por Lni-
dad de producto. Este ha de ser of empefio de cada
una de las instituciones, uliizando instrumentos gue
deben ir mucho mas alla de la comparacidn del
gasto total con & producto total, que @s lo drico gue
un obsarvador ajeno a la entidad puede hacer con
la informacién publicada. Dentro de cada entidad,
en cambio, puede profundizarse en ka atribucidn de
los costes a las operaciones que Ios han originado,
a fin de comprobar la eficiencia en la ejecucion de
cada una de estas operaciones, aungue, para
hacarla, 85 necesano tener establecido un sisterna
de contabilidad analitica de costes lo suficientemen-

le desamollado para desglosar las operacionas en
un amplic nimers de productos, y para imputar a
cada uno de ellos los cosles incurridos por su
causa.

Este enfoque es el que voy a desarmollar a conti-
nuackn, referido al caso del Banco Popular Espa-
fial, en cuyas memaornas apareca suficiente informa-
cion puiblica para pru-c.&dﬂar al analisis de la
aficiencla por . El Popular, desde antes
de 1987, informa de la imputaclﬂn de costes direc-
tos & indirecios a los distinios productos dentifica-
dos y repartidos en tres grupos: los destinados al
empleo de recursos, los encaminados a la capra-
cign de recursos, ¥ los propios de la prestacion de
SBMVCIns.

En el ditimo afio, el banca dice haber identificado
136 productos. de los cuales 38 comesponden a
emplecs, 48 a recursos y 50 a servicios. Operando
con los datos de la Memoria de 1323, como se hace
en el cuadro nom. 3, del iolal de los costes operatl-
vos, el 29,48 por 100 pusde considerarsa como
cosle directo imputado y el 33,05 por 100 commes-
ponde a coste indirecto imputado. EI 37,46 por 100
restante hay que tenerlo como coste de estructura
na imputado, ncluyendo las amortizacdones y provi-
siones, con exclusion de las dofaciones a sanea-
miento de crédito que, de acuardo con la presenta-
cion empleada en este frabajo, hay que deducir del
margan financiers bruto. Por otro lado, el 24,82 por
100 de los costes imputados corresponden a em-
pleos, el 30,92 por 100 a recursos v el 44,26 por 100
a servicios. Si eslos costes, como se ve en |a

CUADRD NUM. 3
BANCO POPULAR ESPANOL CONSOLIDADO. CONTABILIDAD ANALITICA DE COSTES
IMPUTACION DEL COSTE A LOS PRODUCTOS, 1893
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columna segunda del cuadrg, & deducen de los
rendimientos financieros de los emplecs y de los
sErvicios, y e anaden a los costes financieros de la
captaciin de recurses, segun comesponda, se ob-
tieng la rentabilidad de emplecs y servicios, asi
como el coste de bos recursos de terceros, habida
cuenta de los costes directos & ndinectos incurmdos,
tanto en cifras absolutas como en porcentaje de los
acivos totales medios. Estos porcentajes, calcula-
dos incluyendo wna parte importanta de los costes
incurridos, dan ya una idea mas aproximada del ver-
dadero rendimienio del activo y del verdadero cosle
del pasivo, que si se tiene en cuenta tan sdlo, como
en la primera columna, los productos y costes finan-
cieros. Como es ldgico, la deduccidn de los cosles
de estructura no imputados reconcilia la segunda
columna del cuadro con la primera, al llegar al
mismo resultado antes de impuestos.

Pearo cabe dar un paso mas, imputando las amar-
lizaciones y Ofras provisiones a ks producios de
activo, y repartiendo el resto de la estructura a los
fres grupas de producios en la misma proporcion en
que se les atribuyeron los cosles directos e Indirec-
los que, mediante la contabilidad analitica, resultan
imputables. Es lo que se ha hecho en k& columna
lerceva del cuadro ndm. 3. en la que &l resullado
anles de impuesios es & suma algebraica de los
rendimigntos y costes do los res grupos de produc-
1os, habida cuenta de todes los cosles operalivos
imputados v repanidos.

Apficado este tratamiento a las cuentas de resul-
tados desde el ano 1987 hasta el ano 1993, los
datos oblenidos para cada uno de los anos apare-
cenen el Anexo, en el que, ademas del resultado de
la Impulacion de costes operativos y de estruciura a
empleos, servicias y recursas, figura, en los recua-
dros sombreados. una formulacion tolalmente sinté-
tica del beneficio después de impuestos, coma dife-
rencia entre o rendirmiento del activo y el coste del
pasivo, calculados ambos después de alrbuirbes
odos los costes operatives y de estruclura que les
corresponden, y después de daducir el efecto dal
impuesta sobra el beneficio.

El desglose de la eficlencia por operaciones

Esla presentaciin sinve para dos cosas. La pri-
mera o5 8 calculo de la eficiencia en of amples y
captacedn de recursos, y en la prestaciin de send-
cios, medida por la relacion entre los costes opera-
tivos 'y de estructura, alribuidos a cada uno de los
tres grupos de produccion y gasto, y los rendimien-
tos y costes financieros producidos o incurridos en
cada grupo. De esta forma, al desglosar la eficien-
cia global en estas tres eficiencias parciales, se
intenta corregir, por o menos en parte, el alecio,
anles senalado, del estrechamiento del margen
sobre el indicador de la eficiencia opearativa global,
y 58 dispone da un instrumenta para poder onentar

acciones encaminadas a mejorar las eficiencias
parciales en empleos, recursDs y senvicios, tanto
por &l lado de ka politica de precios como por el lado
de la racionalizacidn del gasio. La evolucidon en el
Popular de las eficiencias parciales asi definidas se
ve en el cuadro ndm. 4 al pie dal cual figura la efi-
ciencla tolal, medida, tal como difimos al empezar,
por ia retacion entre los gastos operativos totales y
los productos netos hallados por la diferencia entre
el rendimiento del activo ¥ e cosie del pasivo,

Trasladados los datos del cuadro num. 4 al grafi-
co 2, puede verse que & eficiencia en & emplen de
fecUrsos mejord desde 1987 a 1991, pasando del
11,32 por 100 al 7,02 por 100, para empeorar 8 par-
fir de 1882, quedando en of 7,55 por 100 en 1993,
Paralelamente, la eficiencia én la caplacion de
recursos ha mejorado desde el 17,24 por 100 en
1981 &l 13,88 por 100 en 1993, pasando por un opti-
mo del 13,41 por 100 en 1980, Es cierto gue si el
tipo de interés aplicable a los créditos v a los depd-
sitos sube, sin que por ello varien los costes, la afi-
ciencia en los empleos parece mejorar v k. ehcien-
cia en la captacion de recursos parece empaorarn,
Lo inverso sucedera silos fipos de inferds se mue-
ven a la baja, poniendo de manifiesto, por un lado,
la innegable conexidn que existe entre la evolucion
de los tipos de interés v la eficiencia aparente en el
emplec y en la caplacidn de recursos y, por obro
lado, la ingludible necesidad de mejorar dichas efi-
ciencias, dentro del condicicnamienio debido a la
evolucidn exdgena a los tipos de inlerds, madiante
la racionalizacion del coste. Los resultados de asta
acluacidn parece que seran mas seguibles proce-
diendo a la desagregacion de las operaciones y del
cormespondiente gasto de la forma expuasia,

La eficiencia en la prestacion de servicios

El impacio de los tipos de inlerés —y, an definiti-
va, del margen financiero— sobre la eficiencia no
tena lugar en o gue se refiere a la eficiencia en la
prestacion de servicios que es, principalmente, un
problema de tarficacidn de los serviclos v de mini-
mizacian del gasto. Por lo que al Banco Popular res-
pecia, y pienso que lo mismo sucede en lodas las
entidades, la eficiencia en la prestacion de servicios
parace notablemente menor que en las otras dos
actividades ya examinadas. De hecho, enire 1987 y
1990, como s& ve en o cuadro num. 4 v en el
corespondiente grafico 3, la prestacidn de servicios
&@ hizo a pérdida, s se imputan —recuerdo— todos
los gastos directos e indirectos, asi como la parle
proporcional de los de estructura. La siluacion no
obstante, mejord nolablemente al pasar la relacion
gasto-producto del 216,53 por 100 en 1987 al
104,49 por 100 en 1990. A partir de 1991, la mejora
da un paso mas v en esle ano v el siguiente ia pres-
lacion ya tiene signo positivo; si blen el porcentaje
de gasto sobre producios se mantiene muy proximo
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CUADRD NUM, 4

DATOS CONSOLIDADOS GRUPD POPULAR
EFICIENCIA OPERATIVA (antes de impuesios)
[Millones de pesetas)
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al 100 por 100. En 1983 el signo cambia de nuevo y
el porcentaje se sitia en el 106,17 par 100.

Es preciso, sin embargo, observar que las cifras
gue hemos elaborado para medir la eficiencia en la
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prestacion de servicios deben ser tomadas con
mucha cautela ya que bastantes productos disefa-
dos como sanvicios son inseparables da otros pro-
ducios comprendidos, por ejemplo, en &l grupo de



GRAFIGD 3
GAUPD POPULAR. EFICIENCIA OFERATIVA EN PRODUCTOS DE SERVICIOS
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instrumenios destinados a la caplacion de recur-
so0%. Plenso, como caso muy evidente, en el servi-
cio de cobro de recibos domiciliados o en el servi-
cio de mantenimeanto de cusnta corrienie, par s
cuales los bancos cobran comisiones muy exiguas
gue, en modo alguno. cubren los costes incurridos;
costes que vienen compensados, aungua resulte
dificil establecer la relacidn, por los saldos de los
depdsitos, por o general de baja remuneracian,
caplados gracias a estos servicios, En cualquier
caso, la clarisima mejora en la eficlencia en la pres-
lacién de servicios es, sin duda, un reflejo de ia
bondad de las politicas de tarifas ¥ de gastos apli-
cadas a lo largo del periodo examinado, gracias a
la identificacion de las operaciones de presiacion
de servicios v 8 la imputacitn de los gastos incurri-
dos por su causa.

La eficiencia opavabiva fotad dol Popular es um
reflejo sintético de las eliclencias parciales v, como
& ve en el grafico 4, evoluciona muy favorable-
mente desde 1987 hasta 1891, para empeorar lige-
ramente, o estacionarse s se quiere, en 1992 vy
1993, El desglose realizado parece que auloriza a
pensar, por una parte, que la mejora de la eficiencia
en la prestacion de servicios en el Popular ha pro-
ducido un impacto nada despreciable en la eficien-
cia global, v, por otra, que dado & todavia muy ele-
vado porcentaje de gastos sobre productos en la
prestacion de senvicios, esle renglen contiene
—pienso que la conciusion es extensiva a todas las
entidades— un gran potencial de contribucion a los
resultados, mediante, sobre todo, la racionalizacion
del gasto, que, si se materializa, puede ser una fuer-
fe ayuda para compensar el esfrechamignio del
margen, que, en mi opinian, nadie s¢ atrevera a
decir que ya ha lerminado.

El efecto del apalancamiento en la rentabilidad
de los fondos propios

Los datos reunidos en el cuadro ndm. 4 pueden
senvirnos para aplicar a la gestidn bancaria la for-
mula que, en cualguier empresa, explica la rentabi-
lidad de los fondos proplos an funcion de la rentabi-
hdad del activo v del apalancamiento financiera,
que, como es sabido, se expresa asi:

d ;
R=r+ ?{r-r_,ll

Para aplicar esta férmula, es necesario, en pri-
mer lugar, transformar el balance de activo v pasi-
vo en un estade de equilibrio financiers, deducien-
do del activo aguellos pasivos sin coste explicito,
de manera que el active neto gquede financiado por
los recursos ajencs onerosos vy por los fondos pro-
pios (grafico 5).

Esto es ko que se hace en los balances de saldos
madios del Banco Popular de los anos 1987 a 1993,
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GRAFICD &
ESTADO DE EQUILIBRID FINANCIERD

RENDIMIENTO DEL ACTIVO, COSTE DEL PASIVO
RENTABILIDAD FONDOS PROPIOS

PASIVD

| Sin costo

| R

en la parie superior del cuadro nim. 5. En la parte
intermeadia del mEmo cuadro el rendimiento del acti-
vo y el coste del pasivo, en cifras absolutas, halla-
dos en el Anexo, s8 ponen en relacion porcentual
con el activo fotal —que coingide con la suma de os
FECUTS0S prOpios Y 8jenos & remunergr— ¥ con los
recursos de lerceros, delerminando asi los valores
de ir) e (i) para cada ano. Puede verse que & ren-
dimiento del activo (r) evaluciona hacia arriba prac-
licamente siempra, pasando del 6 por 100 en 18987
al 7,49 por 100 en 19893, Lo mismo Sucede en cuan-
toa (i), que pasa de 4,89 por 100 en 1987 a 5,92 por
100 en 1993, si bien el crecimiento de (i) &5 menor
gue el de {r), lo cual dard lugar al crecimiento de la
diferancia {r - i.

En la parte inferior del cuadro num. 5 se aplica,
paso 8 paso, la férmula del apalancamientio, obser-
vandose gue el Poputar logrd, efectivamente, aumen-
tar ka diferencia (r - [} desde el 1,11 por 100 en 1387
al 1,62 por 100 en 1992, para mostrar una bgera
reduccidn de esta diferencia en 1993, En cambio, la
relacidn de endeudamiento (d's) disminuye, sobre
lodo a parlir de 1980, El resultado 85 que, a pesar
dal aumenta de (r) y del aumenio de la diferencia
{r - i), la rentabilidad de los fondos propios (R), si
bien se mantiene en niveles muy allos precisamen-
te por efecio del apalancamento, acusa un mowi-
miento & la baja a partir de 1990, En e grafico 6 se
visualiza lo que acaba de decirse.

Una explicacidn de este hecho parece que hay
gue hallaria, aunque resulte paraddjico, en la aita
eficlencia del propio Banco y en su polifica conser-
vadora, La eficiencia conduce a una alta cifra de
beneficios gue, al ser destinados, en parte muy sus-
tancial, a reseras, aumentan la capializacion con-
table de la entidad en una proporcisn que no Bs
sequida por el crecimiento de |os recursos de terce-
ras, precisamente por la declarada preferancia del




CUADRD NUM, 5

DATOS CONSOLIDADDS GRUPD POPULAR
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Banco pos la rentabilidad de las operaciones frente
al cracimiento del balance. De agui e aumento
incesanta de la solvancia v, lo gue es lo misma, la
progresiva reduccion de la relacion de endeuda-
Mero que, a su ves, explica la tendencia de la ren-
tabilidad de los fondos propios.
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Todo induce a pensar gue estas politicas coincl-
den con las deseadas por los accionisias de ka enti-
dad que, en una gran proporcion, son iNversores
instifucionales extranjorcs, cuyas decisiones de
inversidn acosiumbran a eslar fundadas an criterios
racionalmeanta slaborados.
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II. LOS FACTORES DE ENTORNO: MARCO
REGULADOR, DESINTERMEDIACION
Y ESTRUCTURA SECTORIAL






LA REGULACION BANCARIA EN EL CONTEXTO
DE LA UNION EUROPEA:
EL ESTADO DE LA CUESTION

José Miguel Rodriguez Fernandez

I. INTRODUCCION

Como eén muchos ofros seclores de la economia
espafola, cualgquier andlisis de nuestro actual siste-
ma financiero exige enmancario debidamente desde
la perspectiva de 105 esfuerzos que s han realiza-
do ¥ contindan desarmoilandose para lograr a wni-
dad europea. Eslo, que hoy 83 ya un lugar comdin
incluso mal que les pese a los seuroescaplicos.,
consiituye un buen reflejo de que Espana —como
muchos olros estadaos de su entomo— s& sabe ine-
witablemeania inmersa en un proceso general a irre-
versible de imegracian supranacional, aunque seéa
con evidentes dificultades y bajo numerosas incert)-
dumbres. Pues blen, dentro de tal contexto, ha ad-
quirido singular relieve ol testn puesto en alcanzar
Una progresiva amonizacion de las lineas basicas
que regulan la creacidn y el funcionamienio de las
entidades de cradito en el conjunto de ta Union Eu-
ropea. Desde luego, es un proceder obligado, por
cuanto represanta una condicidn inexcusable para
llevar @ buen puerio ese mercado comun que ya
figuraba en al horzonte anhelado por quienes
celebranen en Homa, & 25 de marzo de 1957, &
Tratado constitutivo de la Comunidad Econdmica
Europea (CEE]; vy al cual el Acta Unica Eurapaa, fir-
mada en Luxemburgo el 17 de febrero de 12886,
nuevamente alude an cuanto espacio sin franteras
interiores. an el gua se prefende garantizar la libre
circulacion de mercancias, parsonas, senicios y ca-
pitales,

Ciertamante, tal como al final de la exposicion de
mativos del citado Tratado de Roma se recoge con
gran rofundidad, la razdn OHtima que animaba a los
«guropeistas= impulsores del mismao era consolidar
la defensa de la paz y la liberdad en el Viejo Conii-
nente. Ahora bien, para ella en sus parrafos ante-
riorés se declara necesario asegurar gl progreso
econdmico y social, asi como reducir las diferencias
entre las diversas regiones, o cual se entiende que
exige aliminar las barreras u obstaculos que restrin-
gen los intercambios, salvaguardando, eso si, el
principio de compelencia leal. Queda ahi plasmado
LN proyects economico asentado en la tradicion li-
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brecambista y consecuante con la clisica tesis de
Adarn Smith que da tituko al caprtula 11, b |, de su
obra La ngueza de [as naconss: la division dael tra-
bajo se halla imitada por &l lamano del mercado,
De hecho, en 1915 el pensador aleman Friedrich
Maumann se habia anlicipado en sostener que los
Estados europeos no tenian dimension suficiente
en el ambilo de los mercados mundiales (Swann,
1974, pag. 1B8). Trasladar semejante enfogque al
campo de las actividades financieras que agui nos
oCupa requiere, como es logico, garantizar que esia
abieria la posibilidad de crear ibrementa las sucur-
sales deseadas deniro de los diversos paises de la
Unidn; prestar servicios transfronterizos, realizando
cperaciongs en un determinado estado sin necesi-
dad de contar con un establecimiento an &l; y trans-
ferir sin trabas los capitales.

Desde luago, al propio Tralado constitulivo de la
Comunidad Econdmica Europea conbene estipula-
clonas redativas al deracho de establecimiento {ar-
ticulos 52 a 58), prestacion de servicios (ars, 59 a
B6) v liberalizacidn de los mavimientos de capitales
{articulos 67 a 73], Ahora bien, son disposiciones
eslablecidas en terminos mas bien generales, con-
forme era de esperar, Asi, por 0 gue agui nos inte-
resd, aparecen escasas alusionas a todo ello an re-
lacion concreta con el ejercicio de la profesion
bancara (1); incluso cabe destacar gue la umica
menciin expresa —Ia efectuada en ef ar. 61.2— es
para condiclonar la liberalizacidn de los senvicios
bancarios v de seguras a hacer ko mismo con los co-
respondientas movimienios de capitales, Por eso,
an al Tralado estaba pravislo gue, para alcanzar |5
fines pretendidos, &l Consejo de la CEE habria de
dictar posteriormente 1as normas especificas nece-
sarias para suprnimir las restricciones discriminato-
rias y, en su caso, coordinar las legislaciones nacio-
nales. En consecuencia, ha sido preciso desarmollar
un amplic v labonoso trabajo para llegar al actual
marco juridico sobre entidades de crédito, coma ve-
remos bastante perilado y completo.

Pues bign, & presente articulo pretende ofrecer
un resumen acerca del propésito ¥ la evolucion del
proceso sequido por la armonizacion en el ambito
de la normativa europea sobre las actividades ban-
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carias. De antrada, prasenlaramos [0s gue parecen
ser los objetivos generales del conjunto de las dis-
posicionas elaboradas, intentando previameante jus-
fificar su racionalidad desde |la perspectiva de la
teoria de la regulacion. En un segundo momento,
nos ocuparemos de repasar —casl esquematica-
meante— &l conlenido esenclal de las mismas, con
una referencia a algin proyecto legislative en cuya
redacciin se afanan actualmenle las eurafunciona-
rios. Algunas consideraciones finales cemrardn, a
moda de conclusion, aste articula,

ll. ECONOMIA DE LA REGULACION
BANCARIA Y OBJETIVOS
DE LA NORMATIVA EUROPEA

1. Razdn de ser de las entidades de crédito:
sus principales funciones

La teona financiera modermna nos ha permitido
comprander que la existencia de los bancos esti in-
timamente gada a las fMeclones e imperfecciones
presanies an los mercados financieros, incluidas las
indnagibllidades dé muchos de los aclivos que en
ellos se negocian. En consecuencia, la justificacion
(itima del coste de imtermediacion asociado con su
funcionamienio estriba en contribuir a la mejora en
la asignacion de recursos v a completar los merca-
dos, medianie la ayuda proporcionada para superar
o mitigar dichas imperfecciones, Enfre éstas, cabe
destacar dos fundamentales (vease Rodriguez Fer-
nandez, 1990);

al Por una parte, los costas de fransaccidn gue
acompanan la iransferencia de riqueza y la compra-
venia de activos financieros. A este respecio, [as
enlidades de crédilo cuentan con una estruciura es-
pacial convenientemente diseminada y una tecnolo-
gia especializada, o que les permite alcanzar eco-
nomias de escala en la gestion de careras v
arficular unos procesos de produccion conjunia efi-
clentes en lrminos comparakivos.

b} De ofro lado, las asimelrias o desigualdades
en la informacion, que implican un problema de in-
centivos para la produccion de esta Olima y unos
costos die agencia dervados de kos fendmenos de
saleccitn adversa ¥ riesgo moral. Ante la existencia
de dichas asimetrias, pusde enlenderse que se
crean institucionas arientadas a explolar economias
de escala en [a tarea de reunir y vender informacio-
nes no disponibles publicamente y relativas a cate-
gorias especificas de activos. Ahora bien, la infor-
macion tiene caracteristicas de bien publico, pues
con frecuencia cabe el peligro de gue unNos COMPra-
dores comunkquen o revendan a ofras personas la
informacién adquinda, sin menoscabo de la utilidad
de ésta para ellos MismMos; en consecuancia, sa de-
tecta una dificullad para apropiarse ded valor tolal de
la informacién, lo cual reduce los estimules para
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constituér arganizaciones gue la generan, Ademas,
el comprador se puade enconirar en una posicion
de =principals incapaz de evaluar comectaments |a
credibilidad de la informacion, pues fal vez no eslé
en plenas condicionas de discarnir entre la informa-
cidn gue es digna de confianza y la que no lo es; se
perfila una situacion de seleccidn adversa, que
afecta negativamenta al precio de mancado de ka in-
formacidn y provoca una drastica pérdida de incen-
livos para la creacion de entidades producioras de
informacion de buena calidad. Incluso, una vez ad-
quirida [a informacion y utilizada para procurarse un
determinado activo financiars —por sjemplo, conca-
diendo un préstamo a un inversor final—, cabe en-
frentarse a un riesgo moral, ya que el valor de ese
activo puede evolucionar a la baja pof causa de ac-
tuaciones del -agente- —al presialano— que no ra-
sultan perectaments observables para o =princi
pals —al prestamista—. Pues bien, los problemas
hasta agui mencionadas tienden a miligarse si el
productor de informaciones es una entidad de cré-
dito coma las gue conoccemas: 1) forma una cartera
diversificada de actvos linancieros, basandosa an
los conocimientos especializados gue poses; 2) fa-
cilita la participacion de los ahorradores an la citada
cartera, mediante la recepcidn de unos depdsitos
reemboisables a sobcitud dal acresdor por su vakor
nominal, los cuales consbituyen unos derechos que
va no pueden ser ransferidos sin que se reduzca la
ullidad para el transmisor, 3} ¥ emile una senhal
acerca de su grado de confianza en cuanio a la
calidad de la informacidn mansjada y 105 activos po-
seidos, mediante una garantia en forma de un cier-
to capital propeo qui, junto con los depdsitos, invier-
te en la cartera mencionada.

Puesio que las imperfecciones de los marcados
financieros permiten fundameniar la racionalidad
econdmica que subyace en la creacidn de bancos,
ghora es facil entender las principales funciones
gue aéstos cumplen. En rminos de sintesis, cabe
subrayar las cuatro siguientes (2):

al  Intermadian en & crédifo ¥ offecen senicios
de gesiidn de cartera. Asi, de entrada, son Utiles por
cuanto ayudan a reducir los costes de transaccion
asociados al proceso de canalizacion del ahorrp
hacia la inversidn real (véase Benston y Smith,
1976). Pero, ademas, también par el hecho de man-
lener una cartera diversificada de activos financieros
primanos —instrumentos puestos en circulacion por
los inversores finales que necesitan londos— y dar
la oporiunidad a los ahorradores de acceder a muy
variados niveles de participacion en tal cartera. Para
lograr esto OHimo, las instituciones bancarias emiten
pasivas a sU proplo Cango, que pasan a representar
activos financieros —denominados «indirectos o se-
cundarios=— para quienes los adguiersn.

b} Participan en la administracidn del sisterna de
pagos. En al sentido, proveen de medios de pago,
lipuidan transacciones y registran contablemante las
transierencias de riqueza entre individuos,



gl Comparten riesgos y se compromelen a su-
muristrar hgurdaz. Puesto que los bancos desarrs-
llan un proceso de transformacidn de activos finan-
cieros primarnos en aclivas hinancieros secundanos,
faciflan un mejor ajuste entre las preferencias de in-
versores hinales v de ahomadores ulimos de la eco-
nomia. Pero, al actuar asi, se constiluyen en orga-
nizagionas que asumen rnasgos. En la estructura da
sU pasiva es patente e fuarea peso de unis deposi-
tos cuyas clausulas contractuales dan la opcidn a
suUs litulares para retirarios inmediata o muy facil-
meante por su valor nominal; al mismo tempo, man-
tienen una canara da activas no exanta de rigsgos,
¥ por ko comun con un pdazo da vencimianio supe-
rigr ¥ un grado de liquidez infenior a los comrespon-
dientes en al caso da los citados pashios.

gl Seleccionan y vigilan a los presiatanos. Esto
implica unas complicadas labores de evaluacion de
proyectos de inversign, primens, y control del com-
portamienio de quienes reciben crédilo, después,
Estamos, por tanto, ante lo que cabe denominar una
farea de -supervision delegada= en los bancos par
parte de los ahorradores, la cual, ademas de pre-
servar la confidencialidad acerca de tales proyecios
de inversion, constifuye un mecanismo eficiente por
razon de las economias en la informacion, nacidas
del aprendizaje, el lamano de la cartera, la gama de
activos y pasivos, la posibilidad de reulilizar dicha
informacion, etcétera (3).

2. Fines de la regulacién bancaria, con una
referencia particular al caso europeo

A [a visla de las precedanies funcionas, cabe pre-
guntarse sobre las razones para apiicar delerming-
das regulaciones oficiales a las entidades de crédi-
fo, mas alla de las normas que, obviamenta, deben
axistir con al propdsito de ejecutar la politica mone-
taria formulada por & banco central. En fal sentido,
un repaso de la literatura especializada y de las de-
claraciones efecluadas por las auloridades cormes-
pondientes aporta varios motivos, todos los cuales
cabe encuadrar dentro de |0s dos argumentos tradi-
cionaimente presentados para apoyar la regulacion
de cualquier sector economico desde la perspectiva
del interés publico: por una parte, estimuwiar /a eff-
cigncia economica en la asignacion de recursos; de
olro lado, profeger a alguna clase de consumido-
res (4], El primero de esos dos argumentos nace de
la comviccion de que existen =fracasos o falios del
mercato=, en nuestro caso principalmenta en forma
de: 1) estructuras de mercado que pueden interferir
el funcionamiento de la libre competencia; 2) efec-
tos extenos, ¥ 3) asimetrias en la distribucion de las
informaciones. El segundo arguments aducido tiens
gue ver con a decision de aumentar el blenestar de
delerminados grupos de personas reduciondo al de
otras, al atender a faciores de equidad, comvenien-
cia o justicia. A partir de esle doble enfoque, encon-
tramos las fres grandes fimalidades especificas que

suelen senalarse para justificar la regulacién de las
entidades de cradito:

al Favorpcer fa competencia, ampkando el mar-
gen de maniobra para el libre juego de las fuerzas
del mercado. Es la potenciaciin de ka eficlencia sis-
témica. Durante los ditimos tempos se viene afec-
fuando un mporiante esfluerzo para liberalizar v
degreguiar todo el copjunta de ko gue se ha dado en
denominar la industria de los servicios financieros,
con o fin de eliminar rigideces estructurales, facilitar
ol acceso al sector, remover las barreras divisorias
enire los distinlos operadores, ampliar la gama oe
productos ofertados y reducir ks distorsiones en ia
formacitn de precios, Al mismo tempo, puesto que
los bancos cumplen wna funcidn de reducir los cos-
tes de transaccion y ejercen una «supenision dele-
gada= en un marco de asimetrias en la infarmacian,
deberia vigilarse la eventual aparicion de ineficien-
cias derivadas del poder de mercado, frulo este de
sus posibiidades de diversificacion y control.

b Defender la estabilidad dal sistema fnancie-
ro v del mecanisma de pagos, mediante la vigitancia
de la solvencia de las cormespondentas mstitucig-
nes y el fomenio de la confianza de los agenies eco-
nomicos. Estamas ante la prevencron del masgo sis-
reémica. Desde el momenio en que una entidad
bancana financia activos liquidos madiante depdsi-
los reemboisables a la vista o en muy brave plazo,
cofme ¢l rnesgo de que unos acreedores asustados o
dasinformados —no s& ohide &l problema de la in-
formacson imperecia v asimérica— inlenian redirar
masivamente sus saldos, obligandola a recurrir con
premmura a los mercados monatanos o proceder a la
enajenacion apresurada de activos en medio de un
ambiente enrarecido ¥ crispado. Por una u otra via,
&s muy probable que incurra en pérdidas, dandose
la circunstancia de gue esa vulnerabiidad de los
bancos ante retiradas repentinas de depositos in-
crementa la posibilidad de que estas ocuran: cada
ahorrador pretende adelantarse a los demas en la
recuperaciin de fondos, para librarse de la even-
tualidad final de tenor que compartir pérdidas. Una
conducia de =toma el dinero y corre- resulla juicio-
sa incluso para un acreedor bien informado ¥ cono-
cador de la buana salud de su bancd, pues axesta
el peligro de que la actuacion de los demas depo-
silanies termine realmente hundiendo el banco
(Diamond v Dybvig, 1983; Jacklin y Bhattacharya,
1986). En Ultimo térming, o que puede Ser un com-
portarmiento cauto y racional en el ambito individual
cabe que sa manifieste irracional desde la perspec-
tiva colectiva: es decr, la confianza en las entidades
de crédito es un bien pablico, Ya escribid Ricardo
(1973, pag. 278, ed, original, 1817} gue si =s& apo-
derase del pais un panico general [...], no hay re-
meadio seguro, con ningun sislema, para los ban-
cos=, ¥, asi, aguello que sblo debaria haber sido,
BN 5UCAS0, Una Crisis local sa puada fransformar on
una conmocion global por un «efecto domind=, an al
cual tambien entran en juego las relacionaes finan-
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cieras y operalivas que [os bancos suslen manienes
anire 51, generdndose unos efecios externos nega-
tivas por el colapso del sisterna de pagos, la caida
de la oferta de dinerd v el volumen de crédito, las
perturbaciones en la vartiante real de la economia y
la reduccidn del nivel de actividad productiva (Ber-
nankas, 1883),

¢l Proteger a los usuanos, en cuanio chentes
que pueden resultar perjiudicados por las insolven-
cias bancarias, las internupciones en la recepcion de
servicios financiercs o los compariamientos reproba-
bles practicados por las enfidades. Se intenta lomar
precauciones frente 8 los riesgos asociados con
cada ingtitucion, En un contexto de informacion asi-
mefrica entre los depositantas v &l banco, los prime-
ros no pusden vigitar eficazmente al segundo; v o
Misme oourre entre éste v los receptores de craditos
En ambos cases, los comespondientes contralos son
incompletos y es posibla gue 58 presenien sifuacio-
nes de seleccion adversa y de riesgo mosal en la
asignacion de recursos, Disefiar unocs mecanismos
de prolecciin de los agentes econdmicos —inclu-
yando narmas gue favorezcan ka transparencia infor-
maliva de las entidades de crediio— no 5080 puede
tener unos efectos favorables para el usuario direc-
tamente protegido, sino que también cabe que mili-
gue la probabilidad de panicos y fadlite el sumdnisiro
del servicio de lquidez, asi como la financiacion de
proyecios de inversion renfables desde el punto de
vista del conjunio de la economia. Debemos fener
presente que la supervision directa de un banco
mediante 105 medios propios de cada uno de sus
acreedores pueds ser una solucion ineficiente, La
posicion financiera de una institucion bancaria y los
resgos que ha asumido no son faciles de estimar,
por o cual los depositantes —de por si, NUMErosos,
dispersos y faltos de organizacidn— con frecuancia
carecen de incentivos para ejercer un controd, ya que
el valor de las informaciones reguernidas no les com-
pensa el cosle de su adquisicion (veanse Dewalri-
pond y Tirole, 1994), Tal vez no fatte quien, desde el
liberalismo radical, entienda que la proteccion agui
comentada es reflejo de un viejo habito paternalista
para con los pequencs ahorradores, v rebvindigque
para iodos esa «deficiosa libertad de eguivocarses
de que hablaba Charles Chaplin, pero bueno seria
percatarse de que en el argumento de defensa de
los depositanies s8 mezclan consideraciones do
equidad con ofras de pura eficlencia econdmeca, ko
gque parece bastar para que en este caso lenga sen-
fido la aparentemente inadmisible tarea de proteger
a oz supetos frente a su propia Iracionalidad (Clark,
1976, pags. 11-22). Hasta merece la pena hacer
natar que los problemas de concentracion de poder
y de conflicios di intereses puedan mermar el rigor
& imparciaidad que exigen las decisionas referentas
a la concesidn de créditos, lo cual debe tenarse en
cuenia para controlar adecuadamente la astructura
de la propiedad v de las actividades de los bancos,
asl como la aparicion en tal contexto de practicas

fraudulentas (véase Pérez Fernandez, 1984),
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Tenemaos, pues, razones para regular la creaciin
y el funcionamiento de las organizaciones banca-
rias. Ya Adam Smith (1958, pag. 293, ed. original,
1776) nos advirlid gue =estas reglamentaciones
pusden considerarse indiscutiblemente como con-
trafias a la libertad natural. Paro ol ejercicio de asta
libertad por un contado namero de personas, que
puede amenazar la sequridad de la sociedad ente-
ra, puede y debe resiringirse por la ley de cualkqguser
gabierno, desde el mas ibre hasia el mas despolica,
La obligacion de construir muros para impedir la pro-
pagacian de los incandios &5 una violacion de la Ii-
bertad natural, exactamente de la misma naluwraleza
que a5 regulaciones en ¢l Comercin Dancanos.
¥ cuando nos preguntamos qud tpo de reguiacio-
nes podermos aplicar, caba disinguir entre regula-
ciones de la estruciura y reguiaciones del compona-
mierio. Entra las primeras se suelen enconirar dos
instrumentos tan importanies coma a8 existencia de
un banco de bancos, dispuesio a acluar en calidad
de prestamista de Oifima instancia, y la profeccitn
derivada de un mecanismo de garantia de los depd-
silos bancanos, juno con normas que determinan |a
organizacidn del sector (requisitos de acceso, ope-
raciones parmilidas a cada categoria de entidades,
condiciones para la expansion geografica, conirol de
las fusiones v de los cambsos de propiedad...). Por
ho gue atane a las segundas, abarcan narmas acer-
ca de la calidad en los servicios, obgaciones de pu-
blicidad y transparencia informativa; reglamentacio-
nes prudenciales relativas a la efeclividad de los
fondos propios, niveles minimos de solvencia y con-
irol de la diversificacion de riesgos, etcélera.

Pues bian, dibujado este marco general sobre la
razon de ser de los bancos, sus principales funcio-
nes y los motivos de su regulacion, procede des-
cender a la normaliva europea para intentar, pnme-
ro, ka identificacidn de las finafdades fundamentales
perseguidas por la misma vy, despues, pasar a una
sintética exposicion de su contenido basico.

Desde [uego, como no podia ser de otro modo v
sagun sefala Steinherr (1990), la legislacian de la
Unign Europea proyecta en su propio ambito los
ires objelivos generales que anbes atmbuiamos a la
regulacién bancaria. ¥, asi, cabe hablar de promo-
ver [a competencia en ol marco del mercado Gnico
bancario, afianzar la estabidad del sisterma finan-
ciero comunitario y del mecanismo de pagos, y pro-
teger a la clientela. Naturalmente, la potenciacion
ded funcionamiento de las fuerzas del mercado im-
plica, en & presente caso, garantizar el derecho de
establecimienio en los paises integrados, asegurar
la presiacidn de senvicios transfronterizos v permitlic
Ia libre circulacion de los capitales. Ahora bien, junto
a todo esto, dicha normativa asume olroas res ines
alge mas especificos, a saber: 1) facilitar un contex-
1o competitive homogéneo entre las diversas clases
de instiucicnes financieras, mediante la implania-
cion de unas reglas de juego similares para todo &
conjunto de la industria de los senicios financieros



—ng 50 los bancarios—, en linga con kas tenden-
cias desreguladoras observadas en muchas na-
clones duranie los Ultimos anos; 2) reducir, en ka
medida de o posible, la discriminacidn entre las an-
tidades o los productos comunitarios y las firmas o
los productos del exteror de la Unidn, reconociendo
a5l la globalizacidn de los mercados financieros;
3] abrir las entidades comunilanas a la compelencia
mundial, mas alla incluso del ambito del mercado
unico europeo, como un reflejo més de que se sitta
en primera linga fa preccupacion por ta eficlencia
BOOndmics,

Los esfusrzos por alcanzar tales objetivos sa han
traducido an un conjunto de directvas y recomen-
daciones emanadas de los drganos de decision
gxistentes an la Unkin. Sin entrar en complajos por-
menaores lécnicas, sin duda irelevantes para nues-
tros propdsitos, efectuaremos a continuacidn una
recapitulacion de las principales disposiciones, des-
tacando su ldgica inferna dentra de la racionalidad
gue deba tenar fa regulacion bancaria, segun al 85-
guema que hemos intentado presentar en paginas
antanones.

. LA REGULACION DE LAS ENTIDADES
DE CREDITO EN LA UNION EUROPEA

1. Los primeros pasos

En sus inicios, el proceso de armonizaciin de las
legislaciones bancartas fue muy ambicioso. De
hecho, en julic de 1972 la Comisicn de ka CEE pre-
sentd un pAmer proyecto de directiva de coording-
cidn gue, a lo largo de cuarania aricubos, constituia
un auténtico proyecto de Lay Bancaria Eurogea. En
una wnica norma se inlentaba armaonizar las dispo-
siciones fundamentales de los estados miembros
de la Comunidad en cuanto a las condiciones de
acceso a la actividad bancaria v su ejercicio. Tal
provecto preveia las condiciones generales objati-
vas para [a aulorizacion administrativa de una enti-
dad de crédito, la aplcacitn dal principio de =banca
univarsal= —de manera gue una eveniual especia-
lizacitn seria frulo de las preferencias de cada enti-
dad—, la ibertad para la creacon de sucursales an
otros paises de la Comunidad, la convergencia pro-
gresiva de los coeficienies de liquidez y solvencia,
el establecimianto de un mecanismo de garantia de
los depdsitos, el criterio de supenvision por &l pais
de origen, la colaboracion entre las autoridades na-
cionales responsables del confrol prudencial, etcé-
fera (Revell, 1875, pags. 689-74). La propuesia,
hecha muy a imagen de la legislackon alemana, fue
un absoluto fracaso. La Comunidad atravesaba mo-
mentos delicados, con dificlies negocitaciones para
ampliaria de seis a nueve palses. Como era de es-
perar, Gran Bretafa, gue no ha tenido una Ley Ban-
cara hasta 1979, criticd con dureza o provecto, el
cual terming siendo abandonado an 1974, al coinci-

dir, ademas, con & comianzo dé la ensis aconami-
ca da los setenta ¥ las dificultades para coordinar
las politicas moneiarias,

A la visia de los escollos para Devar a buen puer-
o de forma rdpida un proceso de armonizacién ge-
neral lan ambicioso, la CEE hubo de amprender un
kargo caminag hasta parfilar un marco juridico comdn
para las enfidades de credifo, Por una parte, un re-
quisita fundamental y previo —aunque o suficien-
le— para articular un sistema bancario Unico era la
completa iberalizacidn de las movimienios de capi-
tal, lo que se hizo mediante una Direcliva de 24 de
junio de 1988, profundizando en 105 avances ya por
enfonces alcanzados en cuanto a los movimienios
de capital a medio v largo plazo. Ciertamente, exis-
ten determinadas clausulas de salvaguardia, gue
aulorizan aplicacionas transilorias del control de
cambios con objelo de defender la politica moneta-
ria ¥ cambiaria de cada estado miembro cuando
concurran algunas circunstancias excepcionales.
Da otro lado, fue preciso aprobar toda una serie de
directivas especificas en malerla bancaria, gque
cabe clasificar en dos grandes grupos: unas se
arieman sobre lodo —aunque no on oxclusiva— a
lacilitar ka libre competencia an el espacio eunopedo
an proceso de integracion; olras se centran an nor-
mas de supervision prudencial y proteccion de los
depositanies,

En lal sentido, ¥y en relacidn con las primeras,
hemos da referirnos a la Directiva de 28 de junio de
1973 sobre supresibn de las restricciones a la liber-
tad de establecimiento y a la kbre prestacion de ser-
wiCios en la matenia, siempre que oS MiSMos no ten-
gan vinculacion con movimientos de capital o que,
teniendola, &stos hublesen sido ya liberalizados. Sin
entrar en la cogrdinacion de las normativas banca-
rias, se imild a inroducir el principio de no discrimi-
naciin por razon de la nacionalidad. Con arreglo a
él, no cabe que un pais miembro otorgue un trato
mas favorable & sus propias instiluciones de crédito
que a las de los demas estados miembros, de modo
que impida a estas diimas entidades establecerse
en el pais receptor o prestar en & servicios confor-
me a iguakes conditiones y deraechos que [as nacio-
nales. Amen de gue la polencialidad de 1al enfogue
quecaba gravemente recortada por las barreras ge-
neradas a traveés de os conlroles entonces lodavia
subsistenies sobre los movimienios de capital, di-
VBrsos paises miembros manienian un statu quo an
su sisterna bancaro: restringian fusrtements ka con-
cesion de licencias para la creacion de nuevas enti-
dades o la aperiura de nuevas sucursales, tanto por
parte de nacionales como de extranjeros, an funcion
de unas presuntas -necesidades economicas del
marcados; en la practica, eso facilitaba una via para
cercenar of alcance del principio de Bbertad de es-
tablecimiento. Ademds, [as normalivas de los esta-
dos miembros aran muy distintas, de manera que &
obligacion que tenian las enlidades de adaptarse a
cada una de kas legislaciones nacionales resultaba
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urn sefo inconvenente para su expansion geograli-
ca a lo largo del espacio europen comprometido en
ia integracion {3).

A la vista de fodo ello, la Comunidad Europea
hubo de adoptar la gue ha pasado a ser la primera
nofma imporants en el procese de construccian de
un marcado comun bancario: la Direcliva de 12 da
diciembre de 1977 sobee la coordinacion de las dis-
posiciones legales, reglamentarias y administrativas
referentes al acceso a la actividad de las entidades
de crédito v a su ejercicio, por lo general conocida
simplementa coma la primera directiva de coardina-
cidn bancara, Ante iodo, aporia una definicidn de
entidad de crédilo como -ampresa cuya actividad
consisla en recibir del plblico depdsitos u obros
fondos reembolsables y en conceder crédilos por
cuenta propia=. A la vez, establece un esguema de
criterios generales exigibles para acceder a la acti-
vidad, tal como la existencia de unos fondos propios
iniciales minimos —cuyo importe no especifica—, la
presencia de al menos dos dirigentes con la expe-
riencia adecuada y la honorabilidad necesaria, v la
presentacidn de un programa de actividades. Al hilo
de esto, apuessta a favor de [a suprasidn de la «clau-
sula de las necesidades econdmicas del mercadoe-,
sin perjuitio de un régimen fransitorio durante el
cual caba la aplicacion de dicha clausula, siempre
que sea scbre la base de unos crilerios generales,
predeterminados, publicados, comunicados a los
caorrespondientes organos de la CEE y encami-
nados al logro de cierlos objetivos que la directiva
enumera, Ademas, entre olros extremos, fija los
supuestos para proceder a ta revocacion de la li-
cencia; establece un sistema de coeficientes de ob-
servacion de la solvencia y fa lquidez, sin consa-
cuencias on términos de obligaciones legales v
cuyo contenido concreto se dejd en manos de un
Comité Consultivo, formado por representanies de
fas autoridades responsables de la supervisian ban-
caria en los paises miembros; e introduce el princi-
pio de colaboracion estrecha entre esas autorida-
des, madiante el intercambio de informaciones con
el fin de mejor controlar las actividades de aguellas
enlidades de crédito gue operen en vanos eslados
miembros.

Sin duda, esa primera directiva de coordinacion
supuso un apreciable paso adelante. Pero, lamen-
tablemente, persistian las bareras para que una
entidad de credito avlorizada en un determinado
pals de la Comunidad Europea abriera sucursales
on otros estados miembros: podia reguerirsele la
pravia autorizacion de éstos. con la consiguiente
exigencia de una especifica dotacion inicial de capi-
tal propio para cada sucuwrsal, ademas, eran aplica-
bles las regulaciones del pais de acogida, lo cual
cabla gque representase oiro elements adicional
para desincentivar la implantacidn de sucursales, si
tales normas resultaran Ser mas rigurosas y severas
que an la nacién de origen. Por otro lado, no era
posible una prestacion generalizada de servicios
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transfronierizos, enfre otras COS&ES poOrque en aqual
entonces faltaba alcanzar una compéeta liberaliza-
cidn de kos movimientos de capital,

2. El pitar del mercado unico bancario:
ia segunda directiva de coordinacion

Dada la sifuacion, era patente la necesidad de
abordar desde una nueva perspectiva la remocion
de os obsticulos que todavia condicionaban la
creacion del espacio financikero europen integrado.
Azl se hizo a parlir del Libro Blanco sobre la reall-
Zacion del mercado inferfor, preseniada por la Co-
misidn de la CEE al Consejo Europeo en junio de
1985. Do una parta, S0 apuesta por avances mucho
més avdaces en cuantd toca al grado de aperiura
mutua entre bos paises miembros, en ese sentido, al
purio cenfral es infroducir un auténico =pasaports
comunitario- para las entidades de crédilo, de suer-
e gue los bancos autorizados por un determinado
estado de la Unidn v somelidos a su control pusdan
establecarse ibremenie dentro de ella a iravés de
sucursalos, O proporcionar senvicios transtronterizos
a cualquier residants de olro estado, sin gue deban
proceder a sokicitar otras licencias ni a cumplic las
dispogiciones prudencales emanadas de los super-
visores de los paises receptores. Por otro lado, en
vazr de esforzarse por disefar una armonizacidn
normativa total o casi completa, o cual hubiera sido
dificilisima de conseguer dentro de un plazo razona-
ble, se opta por una estrategia mas oparatva: li-
mitar la coordinacidn juridica a nivel minima -
coesano v siempre en relacidn con malerias cla-
v, fundamentaimente de cardcter prudenclal; des-
de luego, a la hora de incorporar a su legeslacikn la
normaliva comunitaria, los estados membros pue-
den imponer reglas mas rigurosas a las entidades
gue ¢llos mismos han autorizado v estan bajo su

Supenvisidn.

El nueva enfoque implica dos principles basicos:
el dal reconocimianio muluo de las aulorizaciones
(vlicencia Unicas), sin que quepa exigir un capital
propio de dotacion para las sucursales; y el de su-
pervision prudencial por parte dal pais de origen,
Ambos quedan reflejados en la segunda directiva
de coordinacidn bancaria, de 15 de diciembre de
1089, verdadero pilar del mercado Gnico en esta
materia. Pariendo de la definicidn de entidad de
credito conlenida en la primera directiva de coondi-
nacian bancaria, fija una reserva de actividades a su
favor, en cuanio que las personas o empresas que
no sean entidades de credilo tienen prohibida la re-
cepcidn, con cardcter profesional, de depasitos u
oros fondos reembolsables procedentes del pObli-
co, salvo cleras excepciones, entre las que cabe
destacar aquellos fondos recibidos a traveés de vias
sujelas a regulaciones y confroles para & protec-

ion de deposiantes @ imvarsores: por ejemplo, las
emisiones de obligaciones en los mercades de va-
lores o la venla de participaciones en fondos de in-



varsion. Ahora bien, articular un sistema da icenda
unica sobre la exclusiva base del contenido de
dicha definicion parece inapropiado; los estados
msembras podrian escudarse en ka literalidad de la
misma para recortar de alguna forma ef alcance de
la icencia (nica, sin tener en cuenta que, an a prac-
tica, los bancos ofrecen muchos mas senicios que
los estrictamente encuadrados en recibir depdsitos
y conceder préstamos, De ahl que hava sido preci-
&0 ponerse de acuerdo para especificar una lista
de catorce actividades admitidas, a estos efecios,
como tipicas del negocio bancario; parece evidente
gue se ha optado por el modelo de «banca univer-
gal«=, pues 5 ampha la gama de servickos a kos que
se gxtiende el reconocimiento mutuo (véase cuadro
numero 1). El pais de acogida debe permitir que [as
enfidades de crédilo autorizadas en otros estados
miembros realicen todas esas aclividades —o las
gque en concreto deseen de entre las mismas-—, con
0 gin la apertura de una sucursal, slempre que ten-
gan licencia para ello segin la legislacidn de su pais
de origen; naluralments, las operaciones no inclui-
das en la mencionada lista sdlo cabe desarrollarias
conforme a lo que dispongan los responsables del
control oficial en tal pais receptor, aungue, en toda
caso, ésios habran de respetar el principio de no
discriminaciin. El «pasaporte comunilarios s& ax-
tende también a los eslablecimientos financieros
que saan filiales, por lo menos al 90 por 100, de una
enfidad de credilo ¥ cumplan determinadas condi-
ciones adicionales.

Claro esid, [a segunda directiva de coordinacidn

bancaria se preccupa de regular los requisitos mini-
mos exigibles para recibir [a mencionada licencia
unica (6). La autoridad correspondiente del estado
ion &l que tal icencia se soficite ha de requerir un ca-
pital propio inicial no inferior a cinco millones de
acus —aungue cabe fijar el umbral en un milon
para el caso de categorias particulares de entidades
de crédito—, importe gue debe mantenerse con ca-
racter de minimo a o largo de fa futura actividad dal
banco; y puede denegar la concesion sl no queda-
s patente la idoneidad —desde la perspectiva de
garantizar una gestidn sana y prudente— de los ac-
clonisias o soc0s mas importantes, es decir, fitu-
lares de una participacion cuakficada, entendien-
da por ésta el hecho de poseer al menos un 10 por
100 del capital o de los derechos de voio (7), o la
posibilidad de ejercer una influencia notable an la
gastion.

El seqgundo principio fundamental, ka vigilancia
prudencial de la entidad de crédito y de sus sucur-
sales por parte de las autondades del pais de ori-
gen, s aplica también, como es |0gico, a [a presta-
cion de servicios transfronterizos. Ahora bien, en
cualquier caso, presenia excepcionas. Asi, por citar
algunas, hasia gue se llegue a una armonizacion ul-
taricr, el conirol de la Hquidez de las sucursales con-
linua siendo competencia del estado de acogida, el
cual conserva la iotal responsabllidad de las medi-
das relacionadas con la aplicacidn de su politica
monetaria. Ademas, las sucursales quedan sujetas
a la legislacion de interés general del pais receplor
en materias distintas de la supervision prudencial;

CUADRD NUM. 1

OPERACIOMES IMCLUIDAS ENM EL RECONOCIMIENTO MUTLIC
(Segunda directiva de coordinachon bancaria)

Préstamas ().

Arrendamisnio financieno Teasing),

Oparacisnes de pago.

Emision
die garantias y

S R b=

Recepcrin de depdsitos o de obros fondos reembolsables.

gestion de medics de (tarjelas de crédilo, chegues de viaje, canas de cridita),
mﬂmmm.
Transaccionas por cudnia propéa de 1a entidad o por cuenta de su clienteda que tengan por objeta:

a) Instrumentng del mercado monetario (cheques, efectos, cedificados de depdsito...).

b) Mercados de cambilos,
gl Imstnemeantas financiencs a plazo y opciones.

:'Ll Instruminios sobre divisas o sobre tipos de merds.

Valores negociablas.

g thpammmlaamﬂﬂlunmmtlum'p prestacion de los servicios co

ankes.

8. Asesoramienlo a empresas en maleria de estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, asi como
mmmmwm:mmutmnmumﬂnyucmmum

10, Intermediacidn en los mercacos |

rilerbancariog.
11, Gesbdn o asescramients en la gestitn de patimonios.

120 Custodia y adminisiracin de valores mobiliarios.
13.  Informaciongs combginles.
14, Alpelos de cofas Tuaries,

1 Cirngrnden o papada
Endedins i et
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&5 al caso del régimen fscal, las leves laborales,
las normas de defensa de los consumidores, elc.
Y cabe gue, con finalidad estadistica, los estados
miembros de acogida exigan informes penddicos
sobre las operaciones olectuadas en su termlono
por las sucursales en cuestitn.

Profundizando en determinadas consideracianes
tipicas de la vigilancia bancaria, esta segunda direc-
tiva de coordinacién vuehne sobre el asunio da ka ido-
neidad de los principales accionisias o socios, al
disenar un régimen de control de los cambios y ad-
quisiciones de propiedad de las entidades de crédito
una wez que ya estan en funcionamiento. En tal sen-
tido, toda persona fisica o juridica gue pretenda con-
far con una pariicipacion cualificada en una de esas
entidades, o que leniéndola va desea incrementarka
hasta sobrepasar determinados niveles, debera in-
formar previamente de ello a las aulonidades com-
petenies v comunicaries ka cuantia de dicha partici-
pacion, Eslas ullimas disponen de un plazo do res
mEeses para oponerse a ka cilada pretension si no
consideran idonea a la persona correspondients, es-
tando facultadas para adoptar las medidas oporiu-
nas para poner fin a toda siiuacion que pueda resul-
tar en detrimento de una gestion sana y prudente

requisitorias, sanciones a los dingentes, suspension
del derecho de volo vinculado a las acciones, ...).

Deaniro de la linea de preccupacidn par la estabi-
lidad, solvencia y ligqusdez de las instifuciones ban-
carias, la segunda directiva de coordinacidn limita ka
participacidn de éstas en entidades no financieras.
El asunio dio ongen a una gran discusion entra los
partidarios de la banca comercial clasica, sin parti-
cipaciones de esa lipo, ¥ los dafensores de la banca
universal, con una fuerte tradicidon de relaciones
banca-industria. En la Europa de los Doca hay
ejemplos tanto de paises cuyas regulaciones han
adoptado el primer enfogue como de naciones que
se encuadran en el segundo punio de vista. En con-
secuancia, la solucidn no podia ser mas gue un
compromiso a8 mitad de caming, Se permiten las
participaciones cualificadas en empresas no finan-
cioras; pero, si revisten el caracter de inmaovilizado
—tartera de inversion—, guedan sujetas a dos limi-
tes: uno individual, por el cual una paricipacidn de
esa categoria no puede superar el 15 por 100 de los
recursos propios del banco o grupo bancario en
cuestion; ofro global, por el que el conjunto de todas
las participaciones cualificadas no cabe que exceda
del 60 por 100 de los citados recursos propios.
Claro esta, no existe obstaculo para superar los ci-
tados limites cuando los posibies excesos e cu-
bran integramante madiante los fondos propios que
suparen &l volumen minimo de éstos exigido a efec-
tos ded coeficiente de solvencia. Y, en todo caso, las
entidades de crédito cuentan con un plazo de diez
anos, a contar desde la facha de entrada en vigor
de las normas de aplicacion de la directiva, para
ajustarsa a los limiles establecidos.

En este rapido repaso do algunos de 6% puntos
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impartantes contenidos en la segunda directiva de
coordinacion, hamos de referimas, por dltimo, a la
ampliacion que introduce en el ambito de la estre-
cha colaboracion que debe edstir entre las autori-
dades responsables de la supervision bancaria en
los diversos estados miembros. El imercambio de
informaciones susceptibles de facilitar el conirol de
la lquidez ¥ la solvencia, previsto en la primera di-
rectiva, se extiende ahora hasta abarcar todos los
dalos que puedan facilitar la vigilancia bancaria, en
cuanto a la garantia de los depositos, la Emitacion
de los grandes riesgos, la organizacion administra-
tiva v contable y el contral interno.

3. Pautas y criterios
de supervision prudencial

Como acabamos de ver, es cierto que la segunda
directiva de coordinacidn, ademas de intentar pro-
mover la compelencia en el secior bancario median-
e &l impulso de la liberiad de establecimianto y de
prestacion de servicios, se preocupa va lambién de
algunas cuestiones prudenciales que confribuyen a
asegurar un campo de juego minimamente igualado
para cuantas entidades concurren en os mencados
bancaros de la Unidn, Ahora bien, era imprescindi-
ble contar con una cierla armonizacion de una gama
mas amplia de reglas de control de la sohencia v los
resgos asumicos por kas instifuciones de créditc. ',
asl, resulta obligado referirse a otras cinco disposi-
ciones imporiantes para las enlidades de crédio:;
&) Dwrectiva de 17 de abril de 1989, desarollada en
diciembre de 1991 y modificada en marzo de 1992,
sobre fondos proplos; b) Directiva de 18 de diciem-
bre de 1989 relativa al coeficienie de solvencia; of Di-
rectiva de 6 de abril de 1902 referente a la supervi-
sidn sobre una base consolidada; d) Directiva de 21
de diciembre de 1992 sobre vigilancia y control de
las operaciones de gran riesgo, ¥ & Directiva de 15
de marzo de 1993 relativa a la adecuacion del capi-
lal de las empresas de inversion v de [as entidades
de orédito. Procedamaos a un somero comentario de
cada una de elias.

La premara proporciona una definicidn de fondos
propios, distinguendo entre los basicos v los com-
plementarios, al mismo Hempo gue impone a estos
ultimos determinadas imitaconas a la homa de con-
siderarios computables a efecios de la supervision
prudencial. Cabe considerarla una directiva impaor-
fante no solo por su propio conténido, sino pos
cuantod es un paso previo para la aplicacion de casi
lodas las demas que acabamos de enumerar,
Segun se recoge en el cuadro ndm. 2, los recursas
propios de base, que por su naturaleza deben tener
una capacidad incondicionada para abscrber perdi-
das, incluyen elementos como el capilal desembol-
sado, las reservas expresas y efectivas, los fondos
para resgos bancanos generales —una provision
gendrica asimilable a las reservas—, atc. Los recur-
508 propios complementanos o de segunda Cate-



CUADRD MM, 2

LA DEFINICION DE LOS RECURSOS PROPIOS (%)
(Directiva 89/288'CEE]}

I. Recursos proplos de base

1) El capital desembolsado mas la prima de amision, excluyendo acciones prelerenciales cumulativas; mds
2) Las reservas, incluyendo los rsultados provisionnles del ejercicio cuando |os mismos hayan sido verificados
adecuadaments y s prucho, a satistaccsdn de las auloridades, que estan libres de cargas previsibles y de

prenision de dividendos, mas

4) Las provisionas para ngsgos Bancanos generales: menos

9 Las acciones proplas an carliny, manos
10} El activo ficticio, y menos

11) Las pdrdicias g ciera imporiancia dal ejercicap én cursa,

Il. Recursos propios complementarnios

3)  Las reservas de revaluacidn,
B Log ajustes die valorasitn,
8] Los elemenios «hibndoss vy similanes,;

71 Loz compromesos de los meembros de entidades cooperativas;
B) Lasacciones preferenciales cumulativas y los préstamos. subondmados,

ill. Otras deducciones

12} Las parcipaciones en otfes enlidades de crédio superores al 10 por 100 del capial de las mismas y las te-
nencias de algunos slementps que forman parte @e [Ds recursos ropios de las mismas, y

13} Odras participacienes en entidades de crédibo.

Las dos paridas se deducen de 05 recursos propsos iokales.

I¥. Los limites (ambos deben cumplirse simultineamente)

al Los recursos pr
(3 5+6+7T+8) = (1+2+44-810-11), %

opios coemplementanos no puedsn superar lns recursos propios do base. Es decir,

b Los compromésos de cooperativistas, acciones preferentes y inanciaciones subordinadas puaden alckngar,
cOmo maxmo, |8 mitad da los recirsos prapios de base, Es decir, (T48) < 0.5 = (1+2+4-8-10-11).

V. El caso consolidado

Puaden asimilarsa a resenvas consolidadas los siguiantes clementos, on & Caso de qui Sean =negathom-, y G-
ran restarse de las mismas an ol caso de que sean - posithoss;

— Los intereses minodarios;
— Las diferencias de primara consolidacion, y

— Las diferencias de conversion incluidas en las reservas consolidadas.
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goria, aptos para asumir pérdidas solo dentro de
determinadas condiciones, comprandan partidas co-
mo [as reservas de revaluacion, los ajustes de valo-
racion —resenvas intermas—, los denominados =ele-
mentos hibridos- —con caracleristicas mixtas de
deuda vy de capital—, las financiaciones subordina-
das gue salisfagan cleras condiclones,... En orden
a su compuln para ol conirol bancario, el importe
global de los elemenios de segunda categoria no
puede superar la cuantia total de los basicos; a la
vaz, el conjunio de una serie de componentes de
los recursos propios complamantarios no cabe que
exceda de la mitad de los fondos propios de prime-
ra categoria.

La norma sobre el coeficionte de solvencia wene

a compledar ka exigencia de la segunda directiva de
coordinacidn bancaria en cuanto toca al nival mink-
ma de recursos propios. En fal sentido, introduce
una raffo de fondos propios ligada al riesgo de cré-
dito —posibilidad de mpago o incumplimiemo—
asociado con las diferentes inversiones patrimonia-
les y cuentas de orden de las entidades de crédito.
Su numerador recoge el volumen computable de
capitales propios, conforme a lo establecido en la di-
rectiva pertinente. En el denominador aparece |a
suma de los importes, debidamente ponderados,
correspondientes a los activos v las operaciones
fuera de balance; para efeciuar las ponderacianes.
se apfican unos porcentajes distinlos segun la cali-
dad crediticia y las garantias de cada categoria de
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actividades (vease cuadro num, 3}, El coeficients
asi disefiado ha de alcanzar un nivel minimo del 8
por 100 en lerminos de cuentas consolidadas; axis-
e también la posibilidad de imponer el calculo de
una rafio subconsolidada o individual de 1a institu-
cion matriz o de sus filiales nacionales, ko cual pasa
a ser una obligacion en & caso de las filiales siua-

das en olros paises de la Comunidad. Por cierio,
conviane aclarar gue no 58 pretenda que ez nivel
minimo o las ciladas ponderaciones respondan a
criterios auténticamente actuariales (8). Desde lue-
go, cada estado miembro tiene la facullad de aplicar
requisitos mas exigentes sobre las entidades somo-
idas a su superision prudencial; aso si, conside-

CUADRD NLM. 3

EL DENOMINADOR DEL COEFICIENTE DE SOLVENCIA:
LAS PONDERACIONES DE LOS ACTIVOS
(Directiva del coeficiente de solvencia)

#&. Grupo de ponderacion nula

1. Efectivo encaja

2 Activos sobre goblemos cenlrales y bancos centrales de paises de la zona A (7).

d. Activos garantizados por los anterores,

4, Activos scbre goblemnos centrales y bancos centrales de paises de la zona B (**) denominados v financiados en la
moneda local del pals.

5. Activos garantizados por gobiernos cenraies y bancos centrales de paises de la zona B cuanto estén denomina-
dos en i moneda comin del prestatario y garame, y esbén financlados en esa misma moneda.

6 Actvos sobwe las Comunidades Europeas,

7. Actwvos garantzados por les anlefiores,

8. Actvos adecuadarmenie asegurados por tikeos emilidos por ks gobesimos centrales o por las Comunidades Eu-
ropeas, por efactivo, o por depdsitos o certificados de depds#io con el banco gue tlene el activo (es decir, con o
banco prestamista, que es el guee esia ponderando Sus aclives & elecins de caloular & coelicienie),

B, Grupo de ponderacion del 20 por 100

1.  Agtvos sobde el Banca Europeo de Inversiones (BEI).

2. Aclvos garantizados por & antericr.

4 Adives sobra bancos de dasarrollo multilateral (Banco de Reconstreccion y Fomenio, Banco Interamencano de De-
sarrollo, Banco Alrcano da Desarrollo, aic ) de los que los paises comunitarios son acclonistas o mismbios.

4. Actvos garantizados por los antariores,

§  Actvos sobre gobiemos locales o de la zona A, excepio en agquelins cases en gue por las especiales ca-
raciensticas de s riesgos los estados miembros puedan otorgares una ponderachin nula.

8. Aclivos garanlizados por los amenares.

7. Acivos sobne enlidades de cradio de la pona A, slsempre gue esos activos no formean pare de los recursos propios
e |as ismas,

B. Aclvos garantizados por tas amenonss.

9. Aclives con vendimienio residual inferior a un ano sobre enbidades de crédito de la zona B.

10, Agtvos Con wencimegndo risidual inleror a un ano garantizados por entidades de crédito de la zona B.

1. Acivos adecuadaments asegurados por titulos emitides por el BEL los bancos multilaterales de desarrollo, los go-
] o locales o las enbdades de cradito de la zona A, o por deplisitos o certificados de deposito de
entidades de la pona A diglintes de ln entidad que Bene el activo (en refacitn con esio ultimo, véase al A8 anterior,

C. Grupo de ponderacion del 50 por 100
Agtivos garantizados por hipolecas sobre viviendas ocupadas pos al prestatand o gue estén alquiladas.

D, Grupo de ponderacién 100 par 100

1. Actives sobre gobiarmos centrales y bancos centrales de la zona B, excepto en e caso descrito an A4 anberhor.

2. Actvos sobre gobiernos |locales y regionales de la zona B

3.0 Acivos con un vencimiento resideal supenor a un ano sobre entidades de crédito de la zona B.

4. Aclives sobire 8l sector no bancario (tanto de paises de la zona A como de palses de la zona B).

5. Acciones, parlicipaciones y otros slemenios de los recursos proplos de olras entidades de crédito, cuando o hayan
sido deduciiios de los recurses prophos de la entidad prestamisia (wéase en el cuadno nim. 2 &l apartada Il «Otras
daduccionass].

6. El inmavilizado.

7. Todos los demas activos no deducidos de los recursos progias.

M Joi i pov Ejualon Diden Cormaelaion = goroe-, I que biscwmenis vere B cosesds oon on. oo ga s DO
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rando las reparcusionss negativas gue elo podria
tenar sobre la capacidad competitiva de las mismas,
resulta dificil imaginar que ncurra en una fuere
=giscriminacion inversas=, con graves perjuicios para
sus bancos nacionales,

La Diractiva de abril de 1992 sobre la supenision
de forma consolidada intenta, an realidad, poner al
dia otra de 13 de junio de 1983 por la que quedaron
sentadas las bases necesarias para la puesia on
practica de tal principio de vigilancia. El objetivo fun-
damantal de la nueva disposicion es extender ese
contral an Wérmings consclidados hasta abarcar in-
cluso a grupos de caracier financiero a cuyo frente
estéd una sociedad fnanciera de carlera (holding),
slampre gue al menos sea miembro del grupo una
enfidad de crédilo qua tenga su sede social en
algin estado de la Unidn Europea. Ademas de in-
siglir en gue, como esta previslo en olras noemas
comunitanas, & prncipio ahora comentado deba
aplicarse para ka supervision de |a solvencia, de la
coberiura de los riesgos de mercado mediante fon-
dos propios ¥ de la limitacion de los grandes ries-
gos, la direcliva se ocupa de sefalar el metodo y ol
alcanca de la consolidacidn an diferentes supues-
tos. Como ara de esperar, (& responsabilidad de
gjercer el control recas an la autoridad competenta
del pais miembra de arigan que concadid la autori-
Zacion para el desarrallo de las actividades banca-
rias. Claro esta, toda esta articulacion de la vigitan-
cia sobre una base consolidada parte, a su vez, de
la Directiva B6/635/CEE, de 8 de diciembre de 1886,
gue contiene las reglas acerca de la presentacion
uniforme y los crilenios de valoracion para elaborar
las cusntas anuales v cuentas consolidadas de los
bancos y ofras enlidades financieras.

Sin duda importante es la direcliva referida a la
vigitangia ¥ control de [as operacionas de gran nes-
go de las entidades de crédito, cuyo antecedents
cabe situar en una recomendacion adopiada por el
Consejo de la Comunidad el 22 de diciembre de
1886, En linga con la nocesidad de diversificar, su
finalidad es frenar la concentracidn de la actividad
crediticia —en senfido amplio— de los bancos en
un ndmero excesivamente reducido de beneficia-
rios; constifuye una preocupacion ya clasica entre
los reguladores pablicos y representa una regla de
conducta muy apreciada por cualquier banguero
que sepa bien su oficio. De entrada, aclara que 58
consideran riesgos los activos patrimoniales y par-
tidas de las cuentas de orden enurmerados para o
calculo del coeficiente de solvencia [véase cuadro
nimero 3), sin |la aplicacion de las ponderaciones
previstas a efectos de esie ultimo. Y se alcanza la
calegoria de «gran riesgos frente a un cliente o
grupo da cliantes relacionados entre si cuando el
riesgo iguala o supera el 10 por 100 de los fondos
propios de la entidad de credito correspondienta
—hasia el 31 de diciembre de 1838, cabe situar el
umbral en un 15 por 100, A continuacion, sefala
los Iimites, en principio exigibles sobre una Dase

consolidada: 1) en general. cualguier =gramn riesgos
en que sa mncurra no puede superar el 25 por 100
de los mencionadas fondos proplos (3); 2) el volu-
men agregado del conjunto de los grandes riesgos
asumidos no cabe que exceda de ocho veces @508
fondos propios. Los estados miembros estan facul-
tados para aplicar limites mas esirictos, al mismo
tiempo gue, a la hora de computar los mismos,
pueden excluir —iotal o parciaimenie— determina-
dos activos palrimoniales y operaciones fuera de
oalance

En el primer trimastre de 1993, se aprobd la oi-
rectiva acerca de la adecuacidn del capial de las
empresas de inversion y de las entidades de créadi-
fo. Ademéas de resultar imporante para las socieda-
des ¥ agencias de valores, contiene algunas normas
que afectan a las instituciones bancarias. En con-
creto, apoyandose en conceplos lBoncos encuadra-
bies deniro de la moderna teorla financiera, v de
acuerdo con una algo compleja regulaciin, requisre
una cobertura adicional minima de fondos propios
para afrontar los riesgos de mercado, asociadas con
la Muctuacion de las colizaciones o de los tipos de
cambio. Aungue es una disposicidn novedosa en el
contexto de las practcas de supervisein habituales,
sin duda merece algunas reservas (véase Poveda
Anaddn, 1994a); v procede aclarar gue 58 Cenira en
la carlera de negociacion, sin aplicar semejante an-
foque también a la de inversion. Desde luego, no
sdlo estamos ante una medida prudencial, sino que,
ademas, pratende introduci unas regias de juego si-
milares para cuantas organizaciones actsan en los
miercados de fitulos, con el fin de evitar distorsiones
en la competencia: anfe una determinada toma de
posiciones en valores negociables, se intenta que
los requisitos de capital sean practicamente los mis-
mos para una entidad de crediio que para una em-
presa de inversiones no bancarnia.

4. El seguro de depositos
y las propuestas en curso

Hasta aqui hemos repasado el conjunio de direc-
tivas que sientan la base de un mercado comin
bancaro a través de la nocidn de licencia dnica y
determinados criterios de control prudencial. Pues
bign, en semejante conlexto, es evidente que falta-
ba anadir unas pautas basicas para alcanzar una
armonizacién minima on los sistemas de garantia
de los depdsitos recibidos por las entidades de cré-
dito: tal es el objetivo de la Directiva 94/19/CE, de
30 do mayo de 1984, que fuvo su antecedenie en
una recomandacidn adoptada por & Consajo de la
Comunidad al 22 de diciembre de 1986. Al fin v al
cabo, tales mecanismos de cobertura no sdlo sal-
vaguardan, al menos en parte, los saldos de los
acreadores indhviduales: también refuerzan la con-
fianza del piblico en general, previniendo el peligro
de reacciones en cadena. Claro estd, a la vez, influ-
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ven sobre la capacidad compelifiva de las enfida-
des, pues, segun se ariculen, puaden hacer Mas o
menos atractiva para los ahorradores una u alra co-
locacion de sus fondos. Este Gitimo axtromo es muy
relevante en &l marco europeo, donde todavia axis-
fen disposithvos de garantia de los depdsitos bien
distintos en cuanto a su naturaleza, caracteristicas,
grado de cobertura, elc.. de suerle que se hacia
precisa una ciera coordinacion normativa (véase
Rodrigueez Fernandez, 1994),

La direcliva que ahora comentamos exige a cada
estaco miembrg implantar en su lamitorno uno o Mas
sistemas de garantia de los depasitos, para su apli-
cacion en la hipotesis de suspension de pagos,
quiabra u olra situacion similar que impida al banco
la devolucion de aguellos, Salvo casos excepciona-
les, las enfidades de crédito autorizadas en un de-
terminado pais de la Unign Ewopea estan obliga-
das & adherirse al mecanismo de coberura que
dentro del mismo les corresponda. El incumplimian-
to de tas obligaciones como miembro dal sisterna de
garantia puede desembocar en la exclusion de ésie,
sl la legisliacidn nacional lo permite, y, en Uitimo tér-
mino, llevar a la cancelacion de |a licencia bancaria.
De acuerdo con una logica idéntica a la aplicada en
la segunda directiva de coordinacion, los dispositi-
vos de coberfura articulados en un determinado es-
tado de la Comunidad protegerdn lambién a los de-
positantes de sucursales creadas en obros paises
por pare de entidades autorizadas v con sede s50-
cial en el primero, No obstante, conforme a o que
58 ha dado en denominar =clausula de prohibician
de exportacidn de los regimenes mas favorabless,
hasta al 31 de diciembre de 1999 —en principio— la
garantia asi proporcionada no podra superar la ma-
xima que en cada caso ofrezca el estado de acogi-
da. Eso si, por @ contrario, y también al menos
hasta igual fecha, cuando la proteccidn faciitada en
el pais anfitridn sea superios a la proporcionada en
el estado de origen de la sucursal, cabe que ésta
opte voluntariamente por inlegrarse en el dispositi-
v0 organizado en ese pais de acogida, con & fin de
ofrecer a sus depositanies una garantia comple-
meantaria. En cuanto al nivel minimo de cobertura
armonizado, queda fjado en veinte mil ecus por
acreedor y enfidad, pero hasta finales de 1999 cabe
mantener indemnizacionts mMenoras, siempre que
no sean nferiores a los quince mil ecus (10). Con-
viene resalar que la directiva no se ocupa de armo-
nizar algo tan fundamental como las pautas de fi-
nanciacion de los mecanismos de garantia, ni la
naturaleza plibdica o privada de éstos, lo cual 58
deja a eleccion de los estados miembros,

Finalmente, sin hacer siquiera alusion a algunas
atras directivas o recomendaciones gque 1ambéén
afectan a las entidades de crédiio pero que son
menos relevantes para nuesiro propdsito en estas
paginas, parece obligado referirse a una norma en
esl0s momentos en procesa de discusian: la pro-

puesta de directiva, de fecha 28 de julio de 1993, par
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la gue 52 modifican, entre olvas, las dos primeras de
coordinacion bancarna. Y es que las actividades frau-
dulentas descubieras duranie los Uitimos tempos
en una serie de casos, entre los que desiaca ol dal
Bank for Credit and Commerce Intermalional (BCCI),
han planteado 1a necesidad de remozar y perleccio-
nar esas dos direclivas de cogrdinacein, a fin de re-
forzar el control de las entidades de crédito en ague-
lios punics en los que la experiencia lo aconseja: asl,
ante problemas derivados de la supenvision de gru-
pos; frente a kas deficiencias en ka fransmision de in-
formaciones enire las autoridades competentes: o
en Io iocande a ias obligaciones de ks audilores ax-
termos —se predende que ésios comuniguen a los
sUpEnIsones cuantas imegulandades obsarvan.

V. CONSIDERACIONES FINALES

Después de repasar el contenido fundamental da
las principales normas elaboradas para fadciitar la
construccion de un mencado UMeco eurcspedo an la es-
fera bancaria, es obligado ntentar hacer un batance
acerca de su grado de aplicacion efectiva por los di-
versos estados de la Comunidad. En la actualidad,
cabe hablar de una liberalizacidn generalizada de
los movimientos de capital en o Ambito de la Unidn,
Io cual es, sin duda, un paso muy significativo para
alcanzar ol objetivo Olimo que se pratende. Y tam-
bién puede emitirse un juicio claramente satisfacio-
rio en lo que atafe a las directivas especificas en
materia de entidades de crédito, pues las que cons-
tifuyen el nicleo de la armondzacidn minima necesa-
ria ya han sido debidamente introducidas por lodos
fos paises miembros en sus respectivas legislacia-
nes nacionales. Desde luego. distinio es el caso de
disposiciones tan recientas como las relativas a los
sistemas de garaniia de depdsitos o a la adecuacion
del capital de las empresas de inversion y las enti-
dades de crédito: la fecha limite para dar cumgpli-
miento a lo previsto en las diontes directi-
Vas g5, respecto a lo primero, 81 de jullo de 1995 v,
€N cuanto a lo segundo, & 1 de enero de 1996,

Eso si, subrayar los evidentes progresos realiza-
dos en al plano kegal debe comar an paraielo con el
apunte de las materias a las que la Comunidad, por
ahora, no ha prestado atencion. pese a su impacto
en la gestidn bancaria y en la pertinente supervision
prudencial. Por ejempio, la politica de constitucikin
de provisiones en funcion del riesgo de credito, o las
tecnicas de control de la liquidez, del riesgo de mar-
gen por variacidn de los lipos de interés, del riesgo
de nmovilizacidn, ... También es praciso hacer hin-
capié en la fala de una cierta convergencia an al
gravamen fiscal de los rendimientos del capital: en
este sentido, la diversidad de situaciones observa-
ble permile sostener que estamos lejos de unas ra-
glas de juego minimaments similares, de manera
que persisten incentivas, an buena parte tributarics,
para la transferencia de fondos de un lugar a otro
(véase Poveda Anaddn, 1894hb).




¥ es que, & decir verdad, en términos praclicos,
no parece razonable la conclusion de gue estamos
ya Inmersas en un auténtico mercado Unico banca-
rio. Molyneux y otros (1994) acaban de presentar un
estudio empirico sobre ef grado de competencia en
la banca europesa enfre 1986 v 1989; de acuerdo
con sus resultados, en diversas naciones las enb-
dades de crédito oblenian rentas tipicas de com-
poriamientos monopolistas U oligopolisias —caso
de Malla— o caracteristicas de actuaciones en regi-
men de competencia monopalistica —Alemania,
Francia, Gran Brotaha y Espana—. Cabe inferir una
patante falta de integracidn de los mercados banca-
rios auropedas durante os afos antenores a ta adop-
cidn de la sagunda directiva de coordinacian, Elio
justifica la necesidad de esta dltima medida; pero
también sugiere gue, sequramenta, aun ha trans-
curnido demasiado poco liempo como para dar por
sentado que tal directiva haya provocado ya, de
hecho, un cambio sustancial en las condicionas de
competencia dentro de secior bancarnio europen,

Sin duda, en el nuevo contexto, as enlidades de
crédito cuentan potencialmente con Nuevas oportu-
nidades de negocio y afrontan la amenaza de ver
como se introducen en sus mércados radicionales
instituciones financieras extranjeras, Ahora blen, en
la practica, ¥y muy en particular por lo que toca a las
operaciones propias de la sbanca al por manors, g5
de creer que durante un largo periodo van a seguir
vigeniles gran parte de los atribuios especificos pro-
pios die cada uno de ks mercados nacionales. Por
una parte, subsistidn elementos de diferenciacion
bastanie importantes, nacidos de la existencia loda-
via de cierio grado de riesgo de cambio y de fa po-
sibilidad de instrumentar politicas monetarkas en ak-
guna medida diferenciadas entre |os distintos paises
puropeos —falta un apreciable frecha y sobra incer-
tidurnbre en cuanio al logro de su union monataria—.
Par otro lado, se detectan dificultades para la armo-
nizacion de los sistemas de pagos, la legislacion
concursal, las reglas contra los monopolios, la cita-
da normativa fiscal, el secrelo bancario, etcétera; y
ello sin referimos a los obstaculos en la comunica-
cldn que se derivan de la diversidad Englistica y
cultural imperante en Europa. De ahi que Bengoe-
chea y Pizarra (1983, pag. 90) destaquen como
«gsia disparidad de situaciones ha impedido que en
el egpacio financiero europeo se cumpla la "ley del
precio unico”, subsistiendo todavia amplias diver-
gencias en el precio de los productos y en las prac-
ticas de cobro de los servicios=. Por tanto, cabe
prever que, al menos durante un tempo muy signi-
ficativo, persistird una competenda imperfecia v
perduraran los mercados segmentados, con distin-
los niveles de rivalidad en cada uno de ellos,

Claro estd, esio ultimo no ha de conducimos a in-
fravalorar los importantes pasos dados para cons-
fruir un mercado Onico de servicios bancarios. Antes
al contrario, debe entenderse como un acicate para
seguir adelante, dentro de un provecto giobal en pro

de una Comunidad bien articulada, heredera de
aquel ideal gue en el siglo xiv animaba a Pieme Du-
bais, cuando proponia una conlederacion europea
gobemada por un consejo de =hombres sabios, ex-
pertos vy figless,

HOTAS

(1} Coena ya 65 habiteal on los analiss sobre |n maderia que
&ful nos oeupa. a ko largo de ias paginas gue siguen ulilEanemas
indmtintamants @l aming gendrico de =banco= ¥ la expeesion
=iflidid do onédioe=.

(2 “iéase, por ejempo, Ba TEnsseRoen y Dervne (1993, pa-
gina 26} o Dewarmeont y Tioee {1904, pags. 17-18)

{3 En¥e oims redgrencias, pusden citarse Buacx (18075,
Cawrsell y Kracws (1980), Cres y otros (19865, Duaadn (1584),
LELanD ¥ PYLE [187T) ¥ Livves [19401)

{4) Denbo de la ampha bibiogralia existents & respect,
putden Enconirarse roesumenes an RDORIGUET FERMAMDET (1886),
Fapmas (1690), OCDE (1882 y Benaron | 1004)

{50 Sedalacrounsiancia oo gue, a fmves de dos seniencins
die 1874, & Tribunal Ewopeo de Justicla declind gue los arts, 52
y 59 del Tratado e la CEE, refathvps al dorecho de eslabieci:
masnio y & & lberiad de prestacian de servicos, oran dirocta-
et aplcables desce el | de anedo de 1570, sin gua fuese pre-
Ci%a |d drectrca hasta aque comaniadn

(8 Jumio alogue Sgues, n:-r:urn]_m wiganies lan condicicnes
i In primora directhva de coondinacian bancana mponss para al-
CANZOF Una SubDrZacian: por ejomplo, | existancis de al menos
o difigenies con i pxperencia pdecuata ¥ |8 honorabikdan
Pl 2 Rli

(7] En i pedinants adaptacicn de la ingisacian espaioln a
ealn Segunds dirsctiva, 58 ha endurecdo ta dafinickdn de patici-
packin signdcaliva. fjandola en al menos ol 5 por 100 (art, 56.1
ot fa Ly 1004, de 14 de sl

@ Para una critica de los coeficientes e solvencia Ajusta-
G06 [OF FRsgn, VERRD, pof sjempho, Povens Axanos (1500] ¥ Fo-
pANLET FerasnEr [1566),

{9} Hasta e 3 de dciembe de 1998, sdste [ posibiidad de
Kjar dicho tope en el 40 por 100, Por otra parie, on o casa da
Que, sin ser aplicable @ prfcp de Coroldacon, B consrapas-
Mdﬂhmu D ECICNES DErenerca 8l TS QIupD €
im entidad de crédio, of fimite se aitia en el 20 por 100, ampla-
oy al 30 hasta i fecha armles citada.

{10] Gom &l An de que quopa miroducic algdn grado do
comesponsabilidad o coasequrn enire |a enlidad y ol depcsitan-
fe, como oturme &n &l actual sistema britdnco, la directha facusa
A los esipdos mismbros para limetar ka garantia medianka in in-
trodutcian de una rangecia de. como maxima, ol 10 por 100, Es
distir, pusdis resiringirse ba cobertuns hasta @ nlal o inderor al
B0 por 100 del conjunta de ks sakdos Mankenicos por un miama
depositants, siempne que ka indemnizacdh fedpets |8 Clianie de
ios wenie mil gCus -0, BN 54U cds0, quinds mil
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LIBERALIZACION Y EFICIENCIA DE LA BANCA
AL POR MENOR EN ESPANA (¥)

Lucio Fuantelsaz Lamata

I. INTRODUCCION

Desde 1887, la banca espafiola desarrolla sus
actividades en condiciones de liberiad en la fijacidn
de lipos de interés. tanto de active como de pasive,
En 1989, se levantan kas restricciones que impe-
dian a las cajas de ahomos localizar oficinas fuera
de unos limites geograficos predeterminados. Du-
rante el dltimo lercio de los afos ochenta, culmina
asi un proceso de iberaliracidn en el secior banca-
ro espafol que s8 habia iniciado algunos anos
antes, Nuesiro objetivo en e presante rabajo as le-
var a cabo una primera estimacidn de la eficiencia
de la actividad de banca al por menor en Espafa
durante el periodo 1987-1883, comparada con la
eficiencia en el periodo precedenta de 1980-1987.
Se Irata, por tanto, de aproximarnos a la evaluacion
de las consecuancias para la eficiencia de la activi-
dad bancaria derivadas de la desreguiacion y libe-
ralizacian competitiva del sector (1).

El concepto de eficiencia establece una primera
distinclén entre eficlencia de mercado y eficiencia
productiva. La primera, eficiencia de mercado, se
evalia a partir de la diferencia anire &l precio de un
bien o servicio ¥ su coste marginal, v estd en gran
medida daterminada por la mayor o menar inensi-
dad con que se desarrolle la rvalidad competitiva
entra |as empresas que CoNCUmen en um mearcado.
La medida de eficiencia de mercado utilizada en
este estudio sera el margen de intermediacion
bancaria, calculado a partir de los tipos de interés de
las operaciones de préstamos y el tipo de interés
de las pperaciones de depbsito (2). La liberalizacion
de la actividad bancaria habra contribuido a una
mayor eficlencia de mercado sl posteriormente a
olla sp observa una reduccidn an los mérgenes de
imarmediacion con respecio a los margenas en
paricdos precedantes.

La eficiencia productiva s& expresa, en sentido
inverso, por la diferencia entre ol coste unitario de
producer un bien o saricio ¥ el coste unitafo mini-
ma factible con la mejor tecnologia dispoenible y
unos precios dados de los recursos productivos. La
eficiencia productiva es al resultado, a su vez, de fa

Prnspie e pEL Sertouw, Feosasng, nim. L8 1584

combinacion de la eficiencia tecnica (distancia entre
la combinacion de recursos de una empresa vy la
isocuanta de produccion mas praxima al origen de
coordenadas), eficiencia asignativa (dislancia enirg
dicha isocuanta y la isocoste comespondiante a la
minimizacidn del coste de produccién) v eficiencia
de escala (distancia entre el coste unitario v el coste
unitaric minimo a lo large de ka curva de cosles que
asequra la méxima eficiencia téonica v asignativa).
La evolucion de la eficioncia productiva se aproxi-
mard a fravés da la evalucidn en al tiempo del coste
estimado dé prestar o5 senicios bancanos (3).

En principio, cada una de las dos meadidas de efi-
ciencia puede evolucionar independientemente de
la otra al asmentar fa presion competitiva, pero es
previsible gue exista alguna interralacion entre
ambas. Asi, por ejemplo, el paso de una solucién
colusiva a oira de competencia oligopolistica debe
dar lugar a un descenso en el margen promedio de
la indusiria. Paralelamente, las empresas con un
rayor coste terminardn o proceso compelitivo con
menar cuota de mercado y menor margen que las
de costes bajos, lo cual es previsibhe que estimube a
aquéllas a reducir los costes mejorando la eficien-
cla. El limite en la mejora de la eficiencia se habra
alcanzado cuando el precio sea igual al coste unila-
ric de las empresas mas eficientas (4).

La informacidn dizponible para ka evaluacion de la
eficencia esla agregada para el colectivo de cajas y
para el colectivo de bancos. La agregacidn afecta
también al conjunio de productos bancarios que
constituyen la banca al por menor, los cuales, en
este trabajo, se condensan en cinco variables prin-
cipakes, préstamaos o inversiones crediticias, depdsi-
tos, numers de oficinas, rendimienio medio de los
préstamos vy cosle medio de los depdsitos. No se
distingue, por taro, ni por tipo de préstamao (hipote-
cario o parsonal, crédito a familias o a empresas) ni
por lipo de operacidn de pasivo (cugnias correntes,
depositos a plaza), a pesar de que as previsible que
la intensidad competitiva haya sido desigual en
cada uno de ellos. La solucion adoplada constituye
un compromiso enfre ef analisis individualizado de
productos o senvicios bancarios v la maxima agrae-
gacidn que supone analizar la evolucion de la efi-
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clencia a partir de, por ejemple, los margenes por
pesetda de active medic o la reniabiidad de los
recursas propéos ().

El comportamiento de las variables gue han da
informar sobre ka evolucion de ta eficiencia de la
banca al por menor esta afectado por otros faciones
extgencs, ademas de la rivalidad competitiva enira
las entidadeas. Para poder vincular los cambios an &l
nivel de eficiencia con los cambios en la rivalidad
compelitiva, sard necesario aislar kos efectos da los
rastanies faciores exdgenos. La diversidad de fac-
tores qua concurran en el camportamianto de la afi-
ciencia sugiers, para tratarios correctamente, dispo-
ner de algin modelo de referencia, El trabajo utiliza
las prediccionas de dos modedos. Uno de ellos con-
silera que la competencia se desarrolla entre enti-
dades, bancos y cajas. y en dos mercados, présta-
mos y depdsitos. El otro modelo considera gue |a
unidad competiliva es la oficina, y la competencia
entre oficinas busca ofrecer un servicio al cliente a
cambio de un diferancial enire lipos de activo y de
pasiva, El primer modelo parmile analizar la evolu-
citn da la eficiencia de mercado, mientras gue el
segundo explica la evolucion de la eficiencia de
mercado y la evolucién de la eficiencia productiva.

El resto del frabajo se organiza del siguiente
modo: ¢l apariado Il presenta una vision panordmi-
ca de la evolucion de las principales magnitudes de
demanda, oferta, precios y margenes de la banca al
por menor-en Espana. El apariado Il muesira fos
resullados de la evaluacion de la eficiencia, do
acuerdo con las aproximaciones al concepto de efi-
clencia expuesias en los paralos anteriores. Las
conclusiones, apartado IV, resumen os resultados
principales.

. PANORAMA GENERAL SOBRE
LA ACTIVIDAD BANCARIA

En este apartado, se prasenta [a evolucion de las
principales vanablas elegidas para sintetizar la act-
vidad de banca al por menor en Espana entre 1980
v 1983: demanda y oferia de servicios, tipos da infe-
rés y coste de intermediacin. La informacion se
muestra separada para bancos y cajas.

1. Demands de servicios

La demanda de servicios bancarios se vincula a
log” saldos mantenidos en depdsitos v al volumen
contratado de prestamos. El cuadro num, 1 muesira
los saldos de depdsitos y préstamos dol sector
privado en pesetas comientes desde 1980 hasta
1993 (6). El saldo de préstamos concedidos al sac-
tor privado por los bancos espanoles a finales de
1993 es lres veoes superior al saldo en diciembre
de 1980, lo cual supone un cracimients medic acw-
mulativo anual del 9 por 100 en WErmnos nominales.

62

En 1884 y 18993, se observa un crecimiento negati-
vo en &l saldo de los presiamos bancarios, manifes-
tacion de la fase recesiva en la que s& encuenira la
economia espancla. El crecimiento en & saldo de
prestamos s aun mayor en el oolectivo de cajas de
aghorros, pues dicho saldo se mulliphica por siele
entre 1280 v 19393, con un crecimiento medio del 16
por 100 anual, La tasa de crecimiento del saldo de
préstamos en las cajas de ahorros muestra de
nuevo sus valores mas bajos en 1984, 1985 y 1993,
aungue siempra con valores positivas,

El saldo de depdsios también muesira una evo-
lucion crecsante en el tiempo; (@ tasa madia de cre-
cimignto &s de nuevo claraments Suparor en las
cajas que en los bancos, 13,7 frenle a 7.6 par 100,
La tasa de crecimiento es, ademds, mucho mas
volatil en bances gue en cajas, ¥ al mismo bempo
aparece mucho menos sensible al ciclo econdmico
qué la evolucion da |la tasa de cracimignto de los
prestamos.

La informacidn del cuadro nam. 1, con cifras en
pesetas comentes, se completa con fa del cuadno
niomero 2, donde los sakdos de préstamos y deposi-
ios estin expresados en pesetas constantes de
1880, Para los bancos, el saldo de présiamos en
1993 = sddo un 2 por 100 mayor que an 1980 cuan-
do se expresa en peselas de este timo ano; ade-
mis, mussira muchas oscilaciones en el tiempo,
Can un minimo &n 1986, cuando el saldo de présia-
mos &5 menos del B0 por 100 del saldo en 1980, La
evolucidn del saldo de depdsitos para bancos, v en
pesetas de 1980, muesira un descenso medio del
1,1 por 100 anual, de nuevo con notables oscilacio-
nis y con una cola minima en 1987, En las cajas,
lanio préstamos como depdsios crecen a lasas
positivas y significalivas, en términos reales, pract-
camenia Iodos los atos, de manera gue & saldo de
préstamos (depdsitos) en 1993 es 2,3 (1.8) veces el
saldo de 1980,

La observacion de los cuadros nums, 1y 2 reve-
la tambien un cambio cuallatvo en la evolucion
préstamos y depositos antes y después de 1987,
ano en que praclicamenie culmina el proceso de
liberalizacion del sector bancario en Espana. Hasta
1986 inclusive, el saido de préstamos de los bancos
25 practicamente igual al de los depositos, mieniras
que el volumen de depdsios de las cajas es nota-
blemente mayor que el volumen de préstamos. El
destase enfre depbsitos v préstamos a nivel conso-
lidado de bancos vy cajas cubre las exigencias regu-
laiorias de los coeficientes de caja e inversion. Las
cifras indican que fueron las cajas de ahormos el
colecthvo que, en defindliva, apord o8 recursos
necesarios para atender las exigencias requiatorias.
A partir de 1987, se observa un desfase progresivo
entra préstamos y depdsitos de bancos, a la vez
que los préstamos consolidados de bancos y cajas
s& hacen practicamente iguales. En otros l&rminos,
el levantamienio de las restricciones regulatorias
libera unos fondos gue se canalizan a las activida-



des de préstamos. Los bancos caplan parie de tales
fondos a fraves de operaciones interbancarias, gra-
cias a lo cual cubren al déficit de fondos con res-
pecio a sus depositos, aunque las cajas tambian se
benefician de dicha Eberalizacion, pues sus présta-
mos crecen & una tasa superior (15,6 por 100) a la
de los depdsitos (13 por 100) desde 1988 hasta
1953

La evolucion de la demanda de servicios conclu-
ye con la comparacion de las cuolas de mercado de
bancos vy cajas en los mercados de présiamos y
deposilos (cuadro mdm. 3). Aungue |a pérdida de
cuota de mercado de los bancos a favor de |as cajas
peurte de forma permanante duranis todos los anos
considerados, la evidencia empirca del cuadro
numers 3 pone de manifiesio que duranie los anos
1984-1989 sa produce un salla cualitatvo, En efec-
to, entre 1884 y 1988 |las cajas consiguen ganar
casi once punios de cuota de mercado en los depd-
sitos, mientras gue entre 1885 vy 1989 ganan mas
de siete puntos de cuota de mercado en los présta-
mos. Ante esta evidencia, no es de exiranar k3 reac-
cién competitiva de la banca a finales do o anos
pchenta, conocida como sguarra de las supercuen-
tas«, v kla mayor agrosnidad comercial que muesira
la banca en sus actvidades al por menor desde
gntonces, con ka cual consigue frenar la pérdida de
posicién competitiva durante unos afios, aunque la
banca perde de nuevd cuola frenle a las cajas en
1992 v 1993

2. Oficinas

La variable slegida en esie trabajo para madir |a
oferta de servicios prestados por las entidades ban-
carias es o numero de oficinas, La oficina cansti-
tuye ol punto do prestacidn de (o5 servicios a los
clientes bancarios, y por lo tanto, a medida que el
numero de aquéllas aumenta sera mas facil acceder
a los mismos.

El nimero de oficinas de bancos y cajas en 1880
era de 21.519, mientras que en 1993 sa habia ele-
vado hasta 32,121 es dacir, un 50 por 100 superior
{cuadro nam. 4). La evolucion es, sin embargo,
desigual para bancos ¥ para cajas. Entre 1985 vy
1989, el némero de oficinas de bancos se mantiene
practicamente inalterado después de un crecimien-
1o sostenido desde 1980, Entre 1990 v 1992, 58 ini-
cig una sequnda fase de crecimiento en las oficinas
de [os bancos, aunque a tasas igeramente superio-
res al 1 por 100. Las cagas de ahorros expanden sus
oficinas a tasas positivas todos los anos, de mane-
ra que entre 1380 y 15983 se produce un crecimign-
o medio anual del 4.4 por 100, La desigual evolu-
cion de bancos v cajas de ahorros repercute en el
comportamiento de sus respectivas cucias de mer-
cado. & través del mismo, se pone de manifiesio
que @l periodo 1985-1989 es de nuevo el intervalo
de liempo donde las cajas consiguen un mayor cre-

cimianto (cinco puntos porcentuades) en las cuota
de mercado de oficinas. Se constata, por tanto, que
el estancamiento en [a expansidn de las oficinas de
bancos ocurme an al pariods 1985-1989, cuando ks
bancos axpenmantan una contraccion de la deman-
da, que se desplaza hacia las cajas de ahorros. Lo
que no es posible establecer, a partir de la eviden-
cia empinca que manejamos, as sl la pérdida de
cuota de mercado de los bancos en depdsitos v
préstamas fue al resultado ded estancamiants en al
SBMVICIo que supuso mantener inalterado el nimero
de oficinas o, por &l contraro, la oferta de oficinas
=@ astanca en respuesia a una confraccion relativa
de la demanda debida a olras causas.

La informacion scbre la evolucion del nivel de
senicio al cliente @ raves del nomero de oficinas se
completa con ofra que relaciona la expansidn de la
red de oficinas con la evolucion de la demanda. Ello
nos permitira conocer el crecimienio de una en rela-
citn a la otra. El cuadro nim, 5 muesira los présta-
mos ¥ depositos por oficing de bancos ¥ cajas de
ahorros en peselas corrientes. El crecimiento del
vaolumen de demanda nominal por oficing, sako
algunas excepckines, @5 siempre posiivo, o cual
indica que el numero de oficinas crece a una tasa
inferior @ la que lo hacen préstamos y depdsilos
corrientes, La conclusidn es, sin embargo, diferenis
cuando los depdsitos se expresan en pesetas de
poder adquisitive constante (cuadro nom, &), Sola-
mente en el pericdo 1988-1993 se observan ahora
lasas de crecimiento claraments positivas; es decir,
la demanda real por oficing aumenta. En el afo
1887, tanto para bancos como para cajas, los depo-
silos en pesetas constantes por oficing se hacen
minimas, culminando asi una fase descendente que
se invierle a partir de ese ano, La tendencia en la
evolucion de los préstamos por oficing se invierte a
partir de 1985 para cajas, y a partir de 1986 para
bancos. aunque an 1892 y 1983 puede apreciarse
como de nuevo se deliene esta tendencia en el
caso de los bancos.

3. Tipos de interés y margeneas

La evolucion de los lipos de interés de activos
(préstamos) y de pasivos (depdsiios) se resume an
&l cuadro nim. 7. La medida de rendimiento de los
préstamos utilizada en este trabajo es o rendimien-
to medio de las inversiones credilicias en peselas,
brulo v nefo de los costes Indirecios orginados por
&l mantenimients del coaficients de caja (7). El ren-
dimiento medio de las inversiones credilicias para
los bancos an &l perodo 1980-1993 so sitla, en
promadios aneales, en un 15,23 por 100 bruta, v un
14,11 por 100 neto. En ningun ano los rendimientos
medios llegan a diferir en + 10 por 100 de ese valor,
lo cual indica una gran estabilidad de los tipos nomi-
nales, si bien, al misma tiempo, da lugar a notable
vanackon en bos tipos reales, puesio que la inflacion
ha mostrado una clara tendencia descendente & lo
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largo de estos anos, desde el 14-15 por 100 de lasa
gde variackdn anual entre 1980 y 1983, hasta el 6-7
por 100 de finales de los ochenta y principios de los
novenia. Esio supone gue a principios de los ochen-
ta, el rendimiento real, nominal menos-inflacion, de
fas inversiones era escasaments de un punio, mien-
iras gue al final del periodo estudiado seria de casl
AuEve puntos porcentualas.

Para las cajas de ahorros, s observa un patron
gimilar al de los bancos, aunque los rendimienios
medios s& sitian siempre por debajo. El rendimien-
o promedio, todos los anos, que tas cajas de aho-
rros ohtiengn de sus inversiones crediicias es de
13,81 bruto, ¥ del 12,85 nato del coste indirecto dol
coeficiente de caja, es decir, 1,4 y 1.3 punitos por-
centuales, respeclivaments, menos que los bancos;
la estabilidad intertemporal de los rendimientos
medios nominales se repite, por lo cual la difaren-
cia entre rendimientos reales al principio v al final
del periodo ocurre en las cajas al igual que en los
bancos.

El coste medio de los depdsitos loma e valor pro-
medio para los calorce anos da 7,79 en los bancos
y de 6,56 en las cajas, La evolucion de eslos costes
en & tiempo muestra un valle en los atos centrales
del periodo, 19B6-1988, precisameants los anas con
bajas tasas de varacion en el IPC (5.2 por 100 en
1987 y 4.8 por 100 en 1988). A partir de 1987, el
coste madio de los depbsilos es superior a la tasa
de vanacidn en & IPC; es decir, los depositantes
perciben un tipo de interds real posithvo por sus
deposilos. Esta situacidn habrd contribuido sin duda
al crecimiento positiva gue experimantan los depd-
silos bancarios en términos reales a partir de ese
ano, segin se pone de manifiesto en el cuadro
numers 3. Oiro aspecto destacable es la conwver-
gencia gue se observa entre los costes medios de
los depositos de bamcos y cajas. En 1980-1883,
eshe cosle @5 un 37 por 100 superior en los bancos,
migntras que en 1988-1993 el coste medic de los
depdsitos en o8 bancos sblo supera al de las cajas
an un 8 por 100,

La informacidn del cuadro se completa con |a
diferencia absolula enire el rendimienio medio de
las inversiones crediticias, neto del coste indirecto
del coaficienta de caja, v o coste medio de los
depdsitos. Como puade comprobarse, esta diferan-
cia 2 mantiena relativamente estable an al tiempao,
¥ con un valor promedio para los catorce anos simi-
lar entre bancos y cajas, alrededor del 6,3 por 100.
En términos relativos al coste medio de kos deposi-
log, la diferencia &5 algd Mayor para Cajas que para
bancos, puesto que en aquéllas & rendimiento
medio de las inversiones crediticias es aproximada-
mente dos veces el cosle medio de los depdsitos,
mieniras para los bancos es sdlo 1,8 veces; es
decir, diterencias relativas del 100 v ded B0 por 100,
respactivameante.

La diferencia entre &l rendimienio de las inversio-
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nes credificias v el coste madio de los depdsilaos no
tiene &n cuenla la existendia da un marcado nfer-
bancario gue posibilita la caplacion de fondos para
financiar préstamos cuando los depositos san insu-
ficientas, vy permite colocar fondos si los depdsitos
exceden a las necesidades de préstamos. Con &l fin
de obtener un margen fmanciers por pesela de
depdsitos que lenga en cuanta las diferantas posi-
clones, acreadora o deudora, en el interbancario,
definimos el margen absoluio total, MT:

MT=r P-rl-r,D+r.xD
con la restricoion,
PaD[1—x1+l

donde r_es e tipo de interés de los prestamos, P es
el volurman de préstamos, £, es el lipo de inlerés del
marcado interbancario, | o volumen de fondos cap-
tados en el interbancario, r, &l tipo de interés de los
depositos, D el wolumen de depdsitos, r. es el tipo
de interés promedio al que se remuneran los fondos
del coeficiente de caja, v x es el coeficiente da caja.

Sustituyends el valor de [ obenido de la resiric-
cion presupuestana en la souacion del margen
absoluto y dividiendo por el lotal de depdsitos, se
obliene:

m,=(r, =) (PO} —xir—r) -1,/ (1

es decir, el margen por pesata de depositos es igual
al margen de [as operaciones de activo (r_ —r, ), pon-
derado por la relacion entre préstamos y dupﬁﬂllm
mancs &l coste de oportunidad de los fondos nmo-
vilizados debido al coeficiente de caja, mas el mar-
gen de las operaciones de pasivo (r, - r, ).

El misma razonamienio permite llegar al margen
por unidad de préstamos;

m, =(r =r)=x{r-r) ([OF) + fr—r,) {OF) 2

El margen por unidad de depositos, m,, resulta
més apropiado para evaluar el margen por unidad
de pulput de las cajas, puesto gue en estas enlida-
des los depdsitos reflejan mejor el volumen tolal de
recursos manejados, los cuales se reparten enira
colecaciones en ¢ interbancario y présiamos a los
clientes. Para los bancos, en cambio, el margen se
madird a través de m_, dado que los préstamos
reflejan major el uuh.mm de actividad que los depd-
sitos, pues estos se han de complementar con el
recurso al interbancario para obtener los fondos dis-
ponibles dedicados a préstamas.

El cuadro nim. 8 muesira la evolucion del tipo



de interes interbancario (lipo interbancarno a tres
meses, media anual), el coeficienie de caja v la
remunaracion media de los fondos inmovilizados
por esle concepto. A parlir de esta informacion v la
del cuadro nom. 7, 3o afabora el cuadro nom. 9, gue
muestra m, y m_, junto con los companentas gque
determinan su valor, para cajas y bancos respect-
vamenie. La observacion de esie cuadro pone de
manifiesio una tencencia general decracianta on los
margenas lolales, tano para bancas, m_ ., como
para cajas, m_, si bien esa tendencia es mucho mas
clara para eslas dltimas, principalmente desde 1987
hasta 1983, Al miamo tlempo, la lendencia es des-
igual en los diferantes componentes gue aparecen
en las ecuaciones [1] v [2]. El mangen de activo
{r. —r,} es negativo hasta 1983 tanto para bancos
COma para cajas. A partir de este ano, loma un valar
positivo ¥ con tendencia temporal a aumantar en los
bancos, mientras que en las cajas el margen de
activo @5 proximo a cero. El margen de pasiio
rr —r, ) muestra un descenso brusco en 1984, para-
Tnamhin estructural en la evolucidn del margen
dﬂ activo, & inicia una tendencia decrecienie, mas
marcada en bancos que en cajas. El coste de opor-
tunidad del coeficiente de caja muesira lambién una
clerta volalibdad temporal, pero no se advierte on él
una tendencia clara. Podemos afirmar que a partir
de 1883 los bancos sustituyen margen de pasivo
por margen de activo, aunque 1al sustitucidn no es
suficiente para evitar un deteriono en e margen total
de 0.6 puntos porcentuales (11 por 100) en & sub-
pericdo 1988-1993 frente al precedente de 1984-
1887. Las cajas ajustan los rendimienios de sus
invarsiones credificias al tipo da marcado intarban-
cario a partir de 1984, mientras que soporlan un
deterioro del margen total de casi 0.7 punios por-
centuales {12 por 100} en 1988-1293 frente al sub-

periodo precedente.

. EVALUACION DE LA EFICIENCIA

El objetivo de este aparado es evaluar la efi-
ciencia de la actividad bancaria al por menar, a par-
tir ded analisis de ka informacion descriptiva expues-
ia en ol epigrafe anterior. Como s& Indicd en la
introduccian, interesa relacionar la evolucidn de ka
eficiencia con los cambios en el proceso regulato-
ro, v de modo especial con la hberalizacion de
tipos de interés de aclivo y pasivo que tenen lugar
an &l pariodo estudiado. La relacién anire compe-
tencia y eficiencia se establecera primero de forma
analitica, para faciltar posteriormente la inlerpreda-
cién de la evidencia empirica. Con tal finalidad,
postulamos dos modelos que describen la compe-
tencia an el sector bancario. En el primero, la com-
petencia tiena lugar entre entidades an un mercado
donde no existe dilerenciacion de producto. En el
sogundo, la unidad compelitiva es la oficina v el
sanvicio esta dilerenciado.

1. cia entre entidades con
Competencia n:u

De acuerdo con este models, ta funcion de una
entidad bancaria es captar fondos en el smercado
de pasivo- v cobocarios en el smercado de activos,
Para la realizacidn de esta funcidn, se cuenta tam-
biégn con un marcado inlerbancario que achia como
mercado de pasivo para bancos y cajas en os que
la demanda de préstamos excede a la oferta de
depdsitos, y como mercado de activo para bancos y
cajas en los que la oferta de depositos excede a la
demanda de présiamos.

De o vislo anterorments, se desprende gue el
calectivo de cajas es excedontario en depdsilos an
relacian a la cantidad que invierte en crédilos, mien-
tras que los bancos son deficitarios. Para las cajas,
por tanta, el interbancarno es un mercado de actvo,
mientras gue para ks bancos és un mercado de
pasivo, Esla situaciin se tendrd en cuenta a la hora
de estudiar la formacian de precios para préstamos
¥ depositos.

Analizamos primaro el caso de los bancos, donda
los préstamos superan a los depdsilos. La funcidn
del tipo de interés de los préstamos v depdsitos se
ilustra en &l grafico 1, La oferta de depdsitas, D),
expresa una relacion creciente entre el tipo de inte-

rés que se paga en promadio por unidad ofracida de
depdsitos y ef volumen de éstos; se frata, por lanio,
de la curva de coste madio de los fondos captados
en & mercado de depdsitos, de la cual se deriva la
curva de coste marginal, o interés a pagar por la ulti-
ma unidad de depasito, r, Las curvas de costes
medios y marginales de os depdsitos s& fruncan en
@l punto de intérseccion con el tipo de interés del
mafcado interbancario, el cual 58 comporia como

GRAFICO 1
FORMACION DE PRECIOS: BANCOS

Dwpsios ¥ préstamos



una funcidn de oferta vy demanda pedectaments
alastica. Este comportamieanto del tipo interbancario
afecta tambien a la funcidn de demanda de prasia-
mos, P, la cual no desciende por debajo de r |
pues no existird nadie dispuesio a ofrecer fondos a
tipos de interés por debajo de 1o que se obliene en
el inerbancario. La interseccion entre la curva de
ingreso marginal, £, . ¥ de coste marginal, ¢ en este
caso, delermina ia cantidad de préstamos, P*. que
maximiza el beneficio de las empresas en este mer-
cado, v a partir del cual se determina el tipo de inte-
rés de los préstamos, r* Intramarginalments, la
interseccion enlra al coste marginal de los depositos
¥ &l interbancario determing el volumen de deposi-
tos, OF, que se captaran en ese mercado, comple-
téndose la diferencia con el recurso al interbancario.
Los deplsitos D se remuneran al tipo media r*, con
io cual guedan finalmente determinados los mﬁrge.
nes absolulos de activo (" —r | y de pasivo {r, - 1),

El modelo basico ewpuesto para bancos puade
adaptarse al caso de las cajas de ahoros (grafico 2)
con s0lo tener on cuenta que ahora los depdsitos
captados, O, exceden a fa demanda do présia-
mos, P, exceso gue 58 coloca en el mercado
interbancario, Marginalmenie, las cajas perciben
una demanda de fondos perfeciamente eldstica al
tipo r,, con la que se iguala el coste marginal de los
depdsitos r', en la solucidn de maxime beneficio.
A partir del purlll:r de interseccion y la funcidn de
oferta, se delerminan r ** y D™, Intframarginalmente,
la cantidad de fondos que se destinan a préstamos
viene determinada por la interseccion entre el ingre-
s0 marginal, r ., y el coste de oportunidad que lie-
nen los fondos destinados a esios préstamos, igual
al tipo de inferés del interbancano, i

La derivacion de los margenes en los mercados

GRAFICD 2
FORMACION DE PRECIOS: CAJAS

Tipos de
i

-

r_“

¥ Efalnim
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de activos (préstamos) y pasivos (depositos) puade
hacerse de forma analiica v suponiendo que exis-
fen n entidades compitiendo en cada mercado, Los
resultados se resumen en los siguientes margenes
de equilibrio (8).

mr gt -rd it =N I E, ]
eff =rft=fr=-r )/t uH, p/E, 14]

donde r.* es el lipo de interes de equilibrio en
el mercado de préstamos, r. s el tipo de inte-
rés del mercado interbancano, r* es el tipo de
interés de equilibrio en e rnarc:adn de depositos; r,
es el lipp de interés al que se remunera el coefi-
ciente de caja, x; H, ¥ H, son los indices de con-
centracion de Herfin en los mercados de présta-
mas y depdsitos respectivamente (iguales a 1/in si
lodas fas enfidades son simetricas), £, es la elastici-
dadunhhnmndedmndadapfﬁms B
valor absoluto, y E, |a elasticidad de la funcion da
nfarla:iadupﬂ-sﬂm; ¥ i, résumen ia inlensidad de
ka rivalidad mmpmllha B8n l0S respectvos merca-
dos (3, de manera que si =, =1, la conducta
compéetitiva es del tipo Nash-Cournot; slp=p=0
maapm.tdmmmamcmmﬁaﬂda pﬂrfacMya
= VH_, i, = 1/H,, estaramos ante una conducta
lnﬂ:ﬂlmmm :n!u:hra

Los margenes relativas corespondientes a las
ecuaciones [3] y [4] s& muestran en el cuadro name-
ra 10, distinguiendo de nuevo entre bancos y cajas
de ahommos. Hasta 1983, el margen de actvo mues-
tra valores negativos, tanto én bancos como en
cajas, pero especiaimente altos en esle segundo
colectivo, Elfo coincide con margenes muy aleva-
dos, casi el 200 por 100 en |las cajas de ahorros en
1880, por ejernplo, an las oparaciones de pasivo, A
parlir de 1984, el margen de activo lambién mues-
ira, en promedio, valores positivos, y el margen de
pasivo muesira un descenso apreciable, en espe-
cial para las cajas de ahorros. Hasta 1984, por
tanto, las operaciones de pasivo parecen estar sub-
vencionando a las operaciones de activo, refiejo
probablemente de una situacion regulatoria que res-
tringia la competencia entreé entidades y hacia poco
operanie ef mercado interbancario (10).

El margen de pasivo 8% Sigmpre muy superion al
margen de activa, Si nos atenemos a los pardme-
tros que aparecen en el lado derecho de las ecua-
ciones [3] y [4], esta situacidn puede explicarse por
diferenclas en la concentracion, la elasticidad y la
rivalidad competitiva entre el marcado de préstamas
y &l mercado de depdsilos. Resulta dificil atribuir
una ponderacion mayor o menor 8 cada una de
estas posibles explicaciones, aungue es posible
gue la rivalidad competitiva efectiva sea mayar en el
mercado de préstamos que en el de depdsitos,
debide a que los demandantes de préstamos reali-
zaran mas actividades de bisqueda y comparacion



de ofertas alternalivas enire enfidades que los ofe-
rentes de depositos.

Otro aspecio a destacar del cuadro nim, 10 es
que al margan de aclivo es supanor en bancos que
an cajas, mientras que en &l margen de pasivo se
observa la situacidn contraria. El margen relativo de
cajas an &l mercado de activo entre 1984 v 1983 es,
en realidad, préximo a cero, por lo que eslas enti-
dades, en promedio, oblienen de sus enlidades cre-
diticias un rendimiento praclicamente igual al coste
de cporunidad, Exisle evidencia, por tanto, de que
el poder de mercade de efective de las cajas de
ahorros es superior al de los bancos en el mercado
de depositos, mientras que kos bancos superan en
poder de mercado a las cajas en mercado de prés-
amas,

Muestro principal inlerds al elaborar &l cuadro
namers 10 era conocer la evolucion interlemporal
de los margenes, anltes v despuds de la liberaliza-
cign de 1987, Como puede comprobarse, el margen
relativo promedio del pariodo 1988-1883 a5 inferor
al promedio en 1984-1987 en el mercado de pasivo,
migntras que @l margen de activo 05 superior des-
pucs die 1988 que antes da dicha fecha. La berali-
zacion de tipos de infends an 1987 alectd principal-
mente a las operaciones die depdsilo, por o que era
de esperar que [a intensificacion de la competencia
¥ posterior reduccion de margenes oourrera pringi-
palmente en ese mercado, Una observaciin mas
aglenta de los margenes de pasivo revela, no obs-
tante, la posibilidad de que la evolucidn de tales
margenes responda a otros factores como ol ciclo
econdmico, ademds de la intensificacion de la com-
petencia (11). Asi, por ejemplo, para @l colective de
bancos, los margenes relativos en e trienio 1990-
1882 son praclicamente iguales a los mirgenss
relativos del trienio 1984-1986. Para las cajas,
durante los anos 1985 v 1986 s& observan marge-
nes relativos por debajo de los mérgenes de 1988
¥ 1990, Solo entre 1991 y 1953 ol margen relativo
de las cajas de ahorros muestra niveles mas bajos
que cualguier afo precedants; es presisible que
esios margenes estén alectados por la intensifica-
cign de la compelencia que se produce despuds de
la expansidn territorial de las cajas, una vez levan-
tadas las restricciones a la expansidn geografica en
todo el territorio nacional, Todo apunta a que la
liberalizacidn de la expansidn gecgrafica de las
cajas de ahorros ha afectado en mayor medida a
los margenes gue a liberalizacidn de los tipos de
interds.

En resumen, la evolucion creciente de los marge-
nes de activo, operaciones de préslamo, es conira-
rio a la mejora de la eficiencla de mercado. El mar-
gen de las operaciones de pasivo (depositos)
muestra en cambio una clerta tendencia decrecian-
te & partir de 1987, especialmente entre [as cajas de
ahorros, aungue dicha tendencia también parece
afectada por ol ciclo scondmico. En 1893, se obser-
van los valores histdricamente mas bajos de fos

margenes relativos de pasivo tanto para bancos
(39,8 por 100) coma para cajas (48,5 por 100). Elia
ocurme en un afo de reducciones en el interbancarnio
y de fuerle crisis econdmica, por lo que, posible-
meante, eslos Margenss se recupersn en los proxi-
mos afios. La liberalizacian de la expansion termilo-
rial de las cajas de ahorros explica una parte del
descenso en el margen de pasivo que tiane lugar en
1991 y 1982 (12).

2. Competencia entre oficinas con
diferenciacion de producto

El segundo modelo propuesio para evaluar la efi-
cioncia de la actvidad bancaria al por menor con-
tempila a la oficina, en lugar dal banco o caja, como
unidad competitiva. Ademas, la localizacion en el
espacio de estas oficinas detérmina la accesibilidad
al punto de venta de los serviclos bancarios gue
lene un determinado cliente, habida cuenta de que
desplazarse hasta la oficina supone un coste de
ransporte mayor cuanio mas distante del cliente se
encuentre esla oficina (13},

Las ecuaciones basicas gue resumen los resulla-
dos del proceso competitive en el modelo de com-
pelencia propuesio s resumen en (14);

m* = lwh 3]
m® (din) = f 18]

donde m* = m_, definido por la ecuacion [1] para el
caso de cajas y m* = m_, delimdo por la ecuacian [2]
para el caso de bancos; * indica valores de equili-
brio, t es un parametro que mide el coste de trans-
porte por unidad de distancia, n la densidad de ofici-
nas (oficinas por unidad de superficie), u es el
parametro que mide, en sentido inverso, la inten-
sidad de la rivalidad competitiva (15), d es la densi-
dad de la demanda (depdsilos o préstamos por
unidad de superficie) y § es e coste operalivo
por oficina, gue suponemos fjo.

La ecuacion [5] expresa el margen absolulo de
equilibno, el cual aumenta con la diferenciacian de
producto percibida por el consumidor, | v con el
grado de colusion existente en el mercado, i, mien-
iras que disminuye con la densidad de oficinas, n.

La ecuaciin [6] expresa la condicidn de equilibrio
referida al nimero de oficinas, con libertad de entra-
da. Esta condicidn establece que el beneficio bruto
por oficina, m* {d'n), serd igual al coste operativo,
en ase punio no existen oportunidades de benefi-
ci0s positivos ampliando el numero de oficinas en el
mercacda.

Combinando las ecuaciones [5] v [6] se obtiene el
margen y el ndimero de oficinas de equilibrio en fun-
cian de las variables exdgenas del madelo, &, fy !
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me*= (Nt fus vd 7l
m = (N g/ Nd L]

El margen de equilibrio disminuye al aumentar la
densidad de la demanda, o ello ocurre porque un
mayor valor de o permite aprovechar mejor las eco-
nomias de escala a nivel de oficina, ¥ la competen-
cia entre oficinas traslada esas economias a kos
consumidores a fravés de un menor margen. El
numero de oficinas aumenta con la densidad de
damanda. J, aungue MENcS qUa ProporcIonAalmen-
{e. La evolucidn del margen, m. ¥ &l numerno de ofi-
cinas, n, lambién esiard afeciada por la evolucion
da la intensidad de la competencia a fraves de w Si
p disminuye, mas rivalidad competitva, el nimero
de oficinas, m, v el margen absoluto, m, también
disminuirdn, para unos valores dados de f [y d
Suponiendo que § v F no cambian an &l tiempa, a
evolucion temporal de p, la intensidad competitiva,
puede inferirse a partir da la alasticidad de cambios
en el numero de oficinas y en al margan financiera,
ante cambios en la densidad de la demanda. De
acuerdo con el cuadro nim. 1, en el periodo 1984-
1986 los depdsilos de las cajas crecen un 13,88 por
100, migniras gue las oficinas (cuadmo ndam. 4) cre-
cen un 3,2 por 100; la elasticidad de las oficinas al
créecimienta de la demanda fue un 23,1 por 100.
Durante los afos 1991 y 1992, concluida la expan-
sion geografica posterior a la liberalizacion, el creci-
mienio de los depdsitos es un 13,1 por 100, y el de
las oficinas un 2.4 por 100; &5 decir, fa elasticidad
desciende al 18,4 por 100, Esta evidencia seria con-
sistente con cambios en al valor da i en las dos sub-
periodos, de manera que g serla menor (mas inten-
sidad competitiva) a principios da los anos noventa
gue en el penodo 1884-1886. En cuanio al margen

| ponderado total (cuadro nim. 9) entre 1988 y 1993
desciende, en las cajas de aharros, a una tasa acu-
mulativa del 4.4 por 100 anwal, mientras que la evo-
lucidn de la inflacidn y el crecimiento de los depdsi-
tos solo explican un descenso del 0.5 por 100
anual (16). El resto podria atribuirse tambéén a cam-
bios en ka rivalidad competitiva, p. Excluyendo el ano
alipico de 1991, los resullados obtenidos para fas
cajas son extrapotables al colectivo de bancos (17).

Hasta aqul hemaos centrado nuesira alencidn en
la eficiencia de mercado; es decir, en relacionar la
evolucidn de los margenes con la evolucidn de la
intensidad competitiva, La ecuacidn [B] nos parmite
evaluar, ademas, posibles cambios en la eficiencia
de produccidn. En efecto, si al nimero de oficinas
en ‘el mercado se ajusta en o tiempo de acuerdo
con esta ecuacion, entoncas podemos oblener el
vakor implicito de 7 en cada periodo de liempo a tra-
vis de la expresian,

f = coste por oficing = (margen x demenda)foficinas

la cual puede interpretarse también como la relacidn
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enire el coste de faciltar @l acceso a los serviclos
bancarios a los usuarios de los mismos v el nivel de
senicia, aproximado por el nimers de oficinas
[accesibiidad).

El coste madio de intermediacion por oficing, con-
siderado como variable que expresa, en senfido
inverso, la evalucion de la ehciencia productva, so
miuesira en el cuadro num. 11. La demanda sa mide
en présiamos para el caso de los bancos y en depd-
sitos para las cajas, ambos expresados en peselas
de 1980, El cosie por oficing disminuye hasta 1985,
tanio en bancos como en cajas, pero a partir de este
ano su evoluciin muesira oscllaciones sin apenas
tendencia clara. Destaca of bajo coste del afo 1993
an la columna referida a las cajas de ahorros, sin
precedenta en la serie estudiada, pero prdximo al
valor de 1985, cuando la econamia espatola tam-
bién esta en fases bajas del ciclo econdmico. La
baja cifra de 1993 puede suponer &l inicio de una
mejora soslenida de la relacion entre cosles de
inermediacidn y nivel de servicio (nimero de ofici-
nas), si bien hasla este ano tal mejora no es del
todo avidania,

Medir la demanda de seqrvicios bancanos por al
wolumen de préstamos o de depisitos presupone
que aguéila es homogénea en sus caracteristicas a
lo largo del tiempo; en otros términos, que la natu-
raleza cualitativa de los servicios prestados por las
antidades bancaras a lo largo del periodo se ha
manienido inalterada.

Esla hipolesis no es del todo razonable &i tena-
mos en cuenta |la gama de productos y Servicios
bancarios que se han introducido en el mercado
durame los ORimos anos, desde la generalizacion
do las domiciliaciones de cobros v pagos hasta la
extensidn de los cajeros aulomaticos v las tarjelas
de crédilo, pasando por la diversificada oferta de
préstamas hipotecanos ¥ para of consumo, gestion
de fondos, efc. Muchos de estos servicios han teni-
do una contrapartida an tarminos de coOmMISIONSS
cobradas por las entidades de crédilo a cambio de
los mismos. Por tanto, su evaluacion no puede
hacerse sin terer en cuenta cual ha sido el coste
explicito para los clientes de acceder a ung mas
diversificada y efectiva gama de servicios ban-
caros.

El cuadro nim, 12 muestra la evolucidn lemporal
de los ingresos por comisiones ¥y otros productos
ordinarios en bancos v cajas. Las cifras se muestran
en valores absolulos (a peselas corrigntes y cong-
tantes) y en valores relathvos, por pesata de présia-
mos en bancos y por peseta de depdsitos en cajas.
La evaluacion de las cifras del cuadro esta afectada
por el cambio de criterio en la contabilizacion de las
comisiones bancarias a partir de 1992, El cambio de
crilario SUpONS UNa vanacion sustancial en la ten-
dencia observada hasta ese afo, con locual la serie
histdrica anterior a 1982 padria infravalorar signifi-
cativamente & pago de los servitios. Por ofra parte,




las comisiones y olros producios ordinarios podrian
comresponder a olros Sonicios no dirsctamenie relka-
cionados con la aclividad bancaria de intermedia-
cidn, que es la gue nos interesa evaluar, Con todas
esias salvedades, puede afirmarse gue 1as comisio-
nes v obros servicios aumentan en términos nomi-
nales a lo largo del periodo, tanto para bancos
COMO para cajas, pero en Wérminos reales solo entre
las cajas 50 observa ass crocimionto sostenido.
Para los bancos, en el periodo 1984-1988, ol cro-
cimianto a pesetas constantes es giobalmente ne-
gative, Entre 1889 v 1991, al crecimientd real es
pasitivo también en los bancos, pero no superior al
crecimiento de los préstamos, v solamente en 1992
¥ 1983 el crecimiento de |as comisiones 5 situa pos
ancima del crecimientos de los préstamos. En cual-
quiar caso, B evolucion de las comisiones y ofros
productos ordinarios do las cajas probablemente
nos aprosima megor que ta de los bancos a cudl ha
sido la evolucidn del coste real de los servicios liga-
dos a la actvidad bancaria proplamente dicha
durante al periodo 1980-1993, Este cosle crece de
forma sostenida en el lempo y, por tanto, una parte
al menos de los nuevos senvicios gue ha presiado la
banca & los clientes durante el periodo estudiado,
ha supuwesio un coste adicional para dichos clientes.
Lo que no podemas delimitar es 51 los costes han
compensade o no los beneficios derivados de ellos.

3. Ewaluacion del bienestar

E! margen relalivo de equilibrio segln las ecua-
ciones [3] y [4] es, ademas de una medida que Nos
aproxima a la eficiencia de mercado, una meadida
direclamente relacionada con la pérdida de bienes-
tar social atribuible a la eficiencia de mercado {18).
En &l modelo de competencia espacial que estamos
exponiendo an el presente apartado, el margen y ai
numers de oficinas no proparcianan, [or i mismaos,
informacion sobre el nivel de bienastar alcanzado
en el mercado. Como se demuesira en otra parte, e
hienestar del consumidor representativo en ol mo-
delo de competencia espacial, bajo los supuesios
contemplados, puede aproximarse, para ks servi-
cios derivados de sus depdsilos por (18],

u=r,~t/4n
o bien, haciendo uso di
Fy=f={n=r,) X~ {Un), y n = N(uif) Ve,
u = (SM)r, — (Va) fr—fr,-r. ) of

Puesto que conocemaos r, , el coste medio de los
depdsitos (cuadro nim. 7), asi comor,, r_y x (cua-
dro num. B), es posible calcular u para bancos y

para cajas. Fealizados los cdlculos perlinentes
fcuadro ndm. 13), el valor de v correspondienie a

los bancos es, en promedio, 5,23 Oliles en el perip-
do 1984-1887 y B.63 Olifes en el periodo 1988-
1993, Para las cajas, las cifras son 4,83 y 578 en
los mismos subperfodos. De acuerdo con estas
cifras, la eficiencia de mercado habria contribuido a
mejorar @l bienestar posterior a la liberalizacion en
relacidn al bienestar medio anterior a8 la misma.
Ahora bien, ndtese que en la evolucion de la medi-
da de blenestar de los bancos apenas se aprecia
tendencia alguna, mienlras que @n |as cajas de
ahorros las mejoras del enestar mas claras ocu-
rren en los anos 1990-1983, despuds de la expan-
gion geografica de estas entidades, y @n un ano,
1993, de fuere crisis econdmica. De nuevo, la
mejora de bienestar pareca mas condicionada por
la liberalizacion de la expansion geografica de las
cajas de ahorros que por la liberalizacion de los ti-
pos de interés.

IV, CONCLUSIONES

En esle irabajo, nos hemos acercado a una pri-
mara evaluacion de la eficiencia de la banca al por
menor en Espafia durante los ultimos siete anos.
cuando bancos y cajas compiten sin restricciones
legales a la fijacion de fipes de interes y a la expan-
sion terrtorkal. Dentro del concepto de eficiencia, se
presta atencion a la eficiencia de mercado (evolu-
cion de los margenes financieros) y a la eficiencia
productiva (costes de intermediacidn por oficina).
Los resultados apuntan hacia una cierta majora de
ia eficiencia de mercado en el segmenta de |as ope-
raciones y servicios de pasivo (depdsitos), mientras
que tal mejora de la eficiencia no se aprecia del
mismo modo en el mercado de préstamos y cuando
s@ trata de la eficiencia productiva. La majora de la
eficiencia en el mercado de deposios acurre lanio
en cajas como en bancos.

Durante los afos 1984-1987 &l margen medio de
pasivo de los bancos (cajas) fue de 6,01 (7,23) por
100, mieniras que entre 1988-1989 este margen
desciends a 4,48 (6.24). El margen medio total des-
ciende en menar proporcion, debldo a que, en los
mismos subperiodos, of margen de aclivo se eleva
desde el 1,2 hasta 1,59 por 100 on los bancos ¥
desde 0,11 hasta 0,51 por 100 en las cajas. Estas
cifras no tienen en cuenta, sin embargo, la alta
morosidad que, en general, ha afectado a los pris-
tamos de bancos v cajas en el periodo estudiada.

El coste de intermediacion por oficing se ha man-
lenido relativamente estable desde 1985, ano que
marca un minimo con respecio al coste en anos
precedentes. La excepcion es 1993, donde dicho
cosle muesira un minimo histérico en las cajas de
ahorros. Este resultado se interpreta en & trabajo
como que la eficiencia productiva de bancos v
cajas, en sus acinidades de banca al por menar, no
s& ha visto alectada de forma sustancial por la liba-
ralizacidon del sector (las cifras de 1993 pueden
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estar marcadas por la crisis econdmica y el proceso
de ajuste hacia lpos de interés mas bajos). Es cier-
1o que durante los anos estudiados los servicios
bancarios s& amplian cualitativamente v, por tanto,
la estabilidad en &l tempo del coste de intermadia-
cian por oficina supona gue se han oblenido mas y
eRores sbricios al mismo coste. Parg también lo
25 gl aumento sostenido observado en las comisio-
nes cobradas por bancos v cajas a cambio de tales
servicios, El batance final de la relacidn servicio-
coste no es posible realizarlo con ka infarmacidn dis-
ponibie.

La intensidad compelitva desencadenada des-
pués de la plena kiberalizacion de tipos de interas
da la efiminacion de las restricciones a la libre
expansion temitonial de las cajas de ahorros, ha
afectado también a la elasiicidad de las oficinas
bancarias con respecto a [a demanda (préstamos y
depdsitos) reduciéndola sensiblemente con respec-
to a su valor antes de 1287. Con la elasticidad
actual, crecimienios en la demanda del 10 por 100
daran lugar a crecimiegntos an el ndmero de oficinas
eacasamonte por encima del 1 por 100, Las va-
riaciones esperadas en el nimero fotal de ofici-
nas bancarias para el fuluro son, por tanio, muy
pequenas,

Durante bos ultimos afos, se ha observado una
convergenda en los tipos de inlerds v margenes de
bancos v cajas, o cual evidencia que cada vez
resulta mas difict distinguir entre ambos tipos de
enlidades en las operaciones de banca al por
menar. Entra 1988 y 1991, log bancos consiguen
frenar las pérdidas de pasicidn compelitiva gue
venian sxperdmentando en refacién a las cajas de
ghorros, pero on 1892 v 1893 la cuota de mercado
de cajas en pridsiamaos y depdsitos vuelve a aumen-
tar sensiblemonte an delnmento de los bancos. Es
clerto también gque lales ganancias de cuota de mer-
cado se producen & costa de reducciones en los
margenas financieros. Todo apunta a gue durante
1989 v 1930, las cajas de ahormos llevan a cabo una
expansion territorial, bioqueada legalmente hasta
entonces, la cual se rofleja en aumentos significati-
vos an el nimero (otal de oficinas de cajas de aho-
rros en esios anos. A partir de 1991, las oficinas de
las cajas que se expanden lerioralmente desen-
cadenan una guara compelithva de tipos de intevéds
dirigida a caplurar cuota de mercado a ofras cajas y
& los bancos, La liberalizacion de la expansién tenr-
torial de las cajas aparece como un elemento clave
en la dinamica competitiva de la banca al por menor
en Espana, a la que debe atribuirse una pars sus-
tancial de las mejoras de eficiencia conseguidas.

CUADRO NUM. 1
PRESTAMOS ¥ DEPOSITOS AL SECTOR PRIVADD
EN BANCOS Y CAJAS (1980-1893)

(Miles de millones de pesetas)
Haricza =201 s =]
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[T LR R i 8.951,5 - 2,4 3.T2B.4 46 115048 10,6 G.rae? 138
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T Lo 14.617.5 136 72048 250 118985 B0 108498 141
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TR o i vt 224135 40 130287 183 17,6371 38 174884 121
1B sl 22,1500 - 1,8 14.104.0 84 18.660.0 56 19.808.0 13.2
TBE0-BS . BATED 120 2.718.8 208 Baar .2 129 4.770,7 16.8
L1 TR R R 11,2231 .0 4.606.3 135 111338 18 B.1865 126
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CUADRD MUM. 2
PRESTAMOS ¥ DEPOSITOS AL SECTOR PRIVADO [1980-1993)

PRECIOS CONSTANTES (BASE 1980)
iMiles de millones de pesatas de 1860)

Marcoy Cume Al (]
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REBE o isir 6.981.0 3.7TE, T 142 5.491.3
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CUWADRD HUM. 3
CUDTA DE BANCOS ¥ CAJAS EN LOS MERCADDS DE PRESTAMOS
Y DEPOSITOS AL SECTOR PRVADO (1980-1993)

Tow Cunty Cuaaty foar Cisttd e
P ITarens i O %) Oepvindess T [T ] Cagdl
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CUADRD UM, 4
EVOLUCION DEL NUMERD DE OFICINAS DE BANCOS ¥ CAJAS (1980-1993)

B Cams Tk Gk
Prupaniag Prrrenlys s [ e
fa N e BT

TR L L L 13231 B.238 21.519 B1.5
g 1 5 e 18 0D B.900 23189 816
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CUADRD NUM. 5
PRESTAMOS Y DEPOSITOS POR OFICINA EN BANCOS ¥ CAJAS (1980-1893)
{Millones de pesetas)

Bueivn Cigan Barves L
gy Pt e FrooTa e P Chp P
va [ ol B ] cherd A hrra ]
ERBDY srnirsn v e s 5488 2452 546 4 4481
R s it i s 542 2 7.8 2657 8.4 584 2 6.9 4892 8.2

TR i aistais i 623, 7 5.3 3048 14,7 G202 6,2 5328 B9
i - P = B34.7 1.8 3542 16,2 B47.7 i 4 5877 10,2
B e BOE.4 — &3 asva 08 01,0 B2 645.5 9.8
1 o~ R P e (RORPT T B43.6 6.1 ars9 3.2 E73.4 — 3.5 7228 12.0
g - o P o S GES.S LA 4271 13,6 B33 45 88,6 8.2
] L ——— Troa 13,1 504.4 178 BBO,1 5.7 8091 2.5
1L R T R PR B75.8 123 6036 189 Ti29 4.8 885,68 2.5
OB s fiinispicitisiaiats it o808 13.1 6782 125 Tro.4 83 23 ik 4.4
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CLADAD NUM. &

PRESTAMOS ¥ DEPOSITOS POR OFICINA EN BANCOS ¥ CAJAS (1980-1533)
PRECIOS CONSTANTES (BASE 1880)

iMillones de pesatas de 1960
Sarcrm Ly Barer el
Drgirmms Frrzr i Frapun Dy Doproguie: iy Cgan P
e AT e AR [ - T ] o
R - it i i S48.8 2452 5464 448.1
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CUADRD NUM, 7
EVOLUCION DE LOS TIPOS DE INTERES BANCOS Y CAJAS (1380-19533)
Aaril i Ra (ol e R’ alrecan
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CUADRD HUM. B CUADRD HUNM 10
MERCADD INTERBANCARID MARGEN RELATIVO DE BANCOS
¥ COEFICIENTE DE CAJA % CAJAS (19B0-1993)
{En porcentaje)
Mo acpvyi 11 g pats (7
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CUADRD HUM. 8
DESCOMPOSICION DEL MARGEN FINANCIERGO DE BANCOS ¥ CAJAS (1980-1903)
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CUADRD NUM, 11 CUADRD MHUM. 13

COSTES DE INTERMEDIACION POR OFICINA MEDIDA DE BIEMESTAR
(EFICIENCIA RELATIVA)

Millones do pesetas de 1980) vt Cavar
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CUADRCD MM, 12
INGRESOS POR COMISIONES ¥ OTROS PRODUCTOS ORINARIOS (1880-1983)
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(" El autor cesoa mandestar su agradecmionio a ka Funda-
citn Caja de Madrid par & ayuda Snancefa recibida de dicha ins-
tibuCidn a travis de su convooaloria do becns v myudas a fa mees-
tigacign, edician 155354,

{1} U trabao con chiefivos sirdares as Gus (1E94); s bien
lm evolucion de & olicencia se vincula sobfe [odo con log mesul-
fados o8 as empresss. &l hormonie empocal 85 MAs rducidd ¥,
| aspecins relatraos a flos de irmermecsacian,
ﬂmﬂmnmmmfmmmm . Gusy esbudha
tamiién el fendmeno de o londos de irverssn y sus implica-
cichnes pada la acihidad barcara

(2} El esixdio del poder de mencado de los banoos y cajas
espafioles o trivnks dal margen de nbermediacian y sus debenmi-
Gual y Viees [1901), Ezmmee, Poud y Saas (1881), Cofwn
=

([#) Esiudios mieresades on la eficencia productiva e ban-
o5 Y Cajas espancies son Flavwen y Rernaos (1991), Dosse-
wic (1991}, Gasply, Pron y Secas (1992).

(4} FuEnTELSAT Y Sewas {HEOE) analzan & sliGencia o mer-
cado y |8 elicancia rodecia de Dancos y CRjAS & parl de un
Mdee de Compesanda GO e NN O DhDduCiD.
donde la aficing bancain 68 B unidsd compeiba.

(5] UMtézar los resultacos contables Be bancos y cajas para
irvahimcion o la ehitencs planes problamas St axstan fusiones
¥ posleriar jon e balances, &5 previsible que 58 pro-
dhizean disminuciones. de 1 rentabildsd Gue no & deben necess-
riardnte @ cambios &n k8 efcitncia, Sino o cambios &n & Evakil-
cion e k& parhdas. Por oo Bdo, of documenios coniables
agregan ios resulidos de muchas acihidades DENGANES cuyOS

SRMAGCIDE QU N0 S0 THENe BN CLSNTA B MBS aniise.

(@) Mos centramas én @l secior privado porgue NOS parece
ks homogénsa, y permite establecer una relacion mas cam
enire demanda, olerta y margenes. Las cooperativas de crbdito
8 Eacigen por Consderar que Su Mmportancsa relativa es menor.

(7} Esios cosles 5o miden a travis de la expresion (v —r by,
Mr,uﬂmwwmurlumm:,
o5 ka remungracion del cosficlens de caja. v ¥ e& o coshicento
di cajn, 0N porceniaje por peseta e dppdeios, cuadro nom. B,

{B) Sear =r (P la demanda de préstamons, donda r._, &l tipa
di irmadis, 88 decrechente gn B valumen O prulmm,.l'-': BEAT,
-.I'iﬂll um«mmmﬂm-ﬂu,. &f Tipo o inde-
rés de los depieios, B8 crecients en 0 o valumen de depisiios.
Existe un marcads inferDancars oo una olertaidamanda da fon-
dos pareciameane elastiea al 1o ¢ . Tenends an cusnla of coe-
fchente de cap, &, Su remuneracidn, &,y considenando que ke
coabes operalvot son fijse, ol problama de la empresa bancaris
5 formuls (Resulo, 1890, Goss, 1892

Maw ¢ (P} P —r 0 —r (D10 +r 50
POt
suploa P =)+ 001 -xf [=1, .., m nimen de empresas

Despejlanda | de 1a restriccion y suslituyande on i luncidn
obyatneg 50 obbene:

M b9} 1B+ 1, 001D, ~ ¥~ 1,) 2

Las ecunciones [3] y (4] del lexio mussiran of equilbeio do la
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(8] E pardmesra u, se determing por a0 |, y e igual o
dPiP | donde 0 = 3h P - 1P sendo D (P ) loa deposios
(prisimmes) que demanda (oimce) @B empresa bancaria § sipo-
MugsmLCs s SEVED (VFHE | g iguialies para Todas las emonesas.

{80} Craaprom, PénerCasthnio y Venmen [1893) explican
wsta subvwncion cruzada a padic de un modelo farmal,

{11} Oiros faciones que pussden infliiF con sus camibiss. & |a
iveolucian del mangen son la concertracida, H, y i slastcidad de
in gherta do deposilos, £ . Las fusiones coumidas en ios oSimos
Af0s han dado lugar a nalables sumanios on in conceniracion de
erfidades, @nio BN BANCOS COMO ON CajEs 0o shomos

(¥2) Podria ocurtr tnmbién que la intensificacidn de la com:
pEiEncia s ia Sberalizacion de fipos de inlerds no S0 hubler
rRGuCIdD &N Mmarpenes MAs bajos porque paralslamenie 58 pro-
BUGIE il SORcERIFRcn 0 B8 Wb 8 lag Teiones
Separat oy dos efecios requering un esiudio mas preciso y
cesngregado

(13} Lo resuTados DASICHS G 8618 ADATADD 58 agiraen Ja
FLENTELSAT y Sdaan {1E02], donde a6 presednia 1ambebn la lomr-
lacion compisin del modelo.

(14} Se simpliica notablemente of probiemna de soparacion
e meicaios 98 présames v de depdencs. iof cubles se ralan
aqui como homogéneos.

(15} Anatiticamente so domuestna que g = 1 - o, Ao, ||
donde dr, jo_ &8 respuesia de i oficing |+ ﬁ:J-T.I'II:-rl'Ih:M
mmwinuuuum;. en &l supussto de compe-
tencia a & Berrand-Mash, dr, idr, = 0y o= 1.

(16} A pariir de |\ scuacon [7], ¥ suponisndo gue |y f cam-
bedn @ unia 1653 iguad & ta inflacktn, o . & varackin do m®, m*, seed

iguial &
m* e g 2 - 12d

gande [y o sepesan la variacion minfva de la intonsdad com-
palithva v o8 la demanda, respectivamenta, La tasa de nflaciin
midia del petioda, o 82 apfoximadamants del 6 por 100 anual,
migntras que la demandn e depositos crece en tomo al 13 por
100 Portanio. m* = % - 12 13% a = 05%, & g a0

(17} La elastcitad del mumeno de oficnas a cambics an
demandn (préstames) es del 11,7 por 100 en @ periodo 1984-
1984 (0.7 por 100 de crecirienta de aficinas y B par 100 de cre-
cimssntn on préstames). En 1890 y 1952, los préstamos crecen
&n promadio un 10 por 100 y las oficinas un 0.8 por 100; o5 docir,
la alasticidad &= s4io del B pog 100, E1 afo 1991 s consicara ati-
pico, paigue tene lgar la creacion de Asgentaria y ias obcinas
dir la Caja Postal 28 inchuyen ening a8 ohisnas de oa banoos.

(18 En [a lNeratur econdmica, #5 condciio coma a ingca

i Lernes ﬂmﬂuﬂmﬂ:mwﬂwum
12 de la pérdida de bienestar por cada peseta de ventas.

(19 Véanse Troue (1988, pig. 284) v FugnteLsar y Sauas
(1982,

REFERENCIAS BIBLIDGRAFICAS

GoEvio, J. (1993), =£500 las calas y bancos
equivalenies? s, CEMFI, documentos de rabajo. n.* B304,

Craarpoen, P, A Perer-Castrn, 0, y Vemmen, T, (1993},
=Spatal in the banking system: Localization,
oross-subsides and the regulation of inbenas] raled=, Mimed.

DosiEsecH, L (1881), = La modsicn de laefcioncia on kas ompre-
sas bancanss. Teods y apicackn al caso sspanol-, Fedees-
can Veleaciana de Cajas de Afhoros, documenios o midyio,
namen 91403,




| Egerfis, B Poe, Yy Seacks, W, (1991), =Estructen dé log met- | — (1984], La aconalizackn ded secior bancano an Expadie

de ahorts=, nvestigacionss Econdmisas, vol. 15 n* 3

Fusminsaz, L. (1863}, Andiists oe ia bance al por menor o

Ezparia desde la feoria ow la compancia sSpaci, nsis doc-
taral, Univemidad de Zaragoes.

— i SaLns, W, (1882, Eshudios solve hanca & por menar, Fun.
dacion B&EY, Bilbao

Grress, E Pgn, O, y Sacas, V. (1883}, ~Eficiencia de empre-
gy eficaencin de plara en ks modekos fromters o paramatn-

cos, ApScacian o ks cajans oo ahomos on Espafio. 15851890
VIF Jornadias g Econovmia dnouiinal, Madid,

Gual, J. (1992}, La competencit & & Secior Bancan dEsparial
Fundacion BEN, Bibao.

Fundacidn BBV, Bilbag,
— y Wives, K. {1881), Ensayos sobhe & sacior banciio asparal
Fedaa, Madsd

Aavucsin, . L., ¥ REsoo, A (1881, =Andliss ds a8 econg-
mins de escaln en el secion de caps 08 Ao, PAPELES DE
Ecomosis Esrenois, nim. 47,

Aerann, AL (1850}, =La miorma ded copficients de cajac Una
noia hécnica=, Balefin Eponomico, Banco de Espada, abil

Swmor, 5 0 [(1979), -Monopoisic compoiion with outside
pocds=, Bel Joirnal of Economics, 10

Suriow, J. (1992, Sunk cosis and markel struciure, Cambridga,
MIT Press.

TwuoLe, J (1988}, The theary of industnal organizabon, MIT Press.




EL CATALIZADOR DEL CAMBIO
EN EL NEGOCIO BANCARIO.
LA DESINTERMEDIACION

Juan Bengoechea
Jesus Pizarro

El actual proceso de desintermediacion al gue las
entidades de crédito tienen que hacer frente es, tal
vez, 8l gue plantea mayores incognilas v desafios,
ya que la conexidn de ahomradores @ inversores a
través de canales financieros alternativos al banca-
rio afecta a la razén misma de ser de las entidades
deniro del proceso econdmico v, en esa medida, a
su fulura configuracidn v supervivencia, La implan-
tacion de nuevas tecnologias, |a liberalizacion vivida
en casi todos los sistemas occidentales y el des-
arrcllo de los mercados de capitales son algunos de
los fendmenas que han abierio la posibiidad para
que tenga lugar dicho proceso, Sin embargo, no es
menos ciero que su materializacion y desarrolip
habria sido mucho mas lento sin el concurso de Ios
inversores instilucionales; es decir, los fondos de
pensiones, los sequros-vida y los fondos de inver-
sign, fundamentaimente.

En log proximos parrafos, se aborda ol problema
de la desintermediacidn, comenzando por los cam-
bios experimantados por @l ahorro familiar, para
después centrarsa en sus efectos sobre las vertien-
tes activas y pasivas del balance bancario, asi como
an las esirabegias seguidas por los intermedianios
para hacer frenta a este desafio. Por Gltimo, 5e hace
una referencia a los problemas cuflurales y argani-
zativos gue la desinfermediacion plantea a las enti-
dades da crédito.

. CAMBIOS EN LA ESTRUCTURA
DEL AHORRO FAMILIAR

Los fondos de pensiones, tanto de empleo como
individuales, estan llamados a converlirse en un
complements cada vez mas importante del regimen
general de prevision social. Pero dichos fondos no
son Ios onlcos instrumentos de ahormo que poseen
atiuaimente las familias para proveer a su jubiacidn
futura. También los seguros de vida y los fondos de
inversion colectiva pueden ser ulilizados con esa
finalidad. La evidencia de que durante las priximas
décadas la segundad social no va a ser capaz de
seguir mantemendo los acluales niveles de cobertu-
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ra, ha determinado un generalizado crecimiento del
patrimonio colocado en este lipo de instifuciones
financieras. Sin embargo, la universalidad de esta
tendencla no significa que el comportamiento de los
ahorradores sea homogéneo en todos los paises.
En efecto, an el grifico 1 puede apreciarse cimo
dentro de la muestra de las naciones analizadas
eniaten, an bo raleddo al volumen de fondos gestio-
nados por dichas instituciones, tres gropos clara-
mente definidos. En primer lugar estd o compuesto
por Estados Unidos, Reing Unido, Paises Bajos, o
Suiza, cuyo nivel s& acerca o supara al 100 por 100
de sus respectivos PIB. Un segundo grupo es el
integrado por Japdn, Suecia o Irdanda, en las que
dichos fondos se sitGan en tormo al 50 por 100 del
PIB. Finalmente, en olros paises como Espana,
Francia o Alemania, este tipo de instrumentos so
encuenira menos desarrollado,

Esta somera descripcion permite constatar la
importancia patrimonial adquinda por los inversores
institucionales en algunos paises de la OGDE,
mientras que el elevado potencial de crecimiento
que poseen en otros as tal que su desarrollo repre-
senta una amenaza creciente para la tradicional
funcitn intermediadora de las entidades bancarias
comerciales v para la rentabilidad generada por esa
parcela de su negocio. Sise analiza la carlera de
activos financieros en poder de tas famiias, puode
observarse como, duranie fa pasada década, la pro-
parcidn de los ahormos captados por dichos invarso-
res ha crecido, en términos generales, a costa de
una clara reduccidn de la importancia de los depd-
sitos, tanio a la vista como a plazo, de los particu-
lares (véase grafico 2). Delerioro que resulta mas
acusado en aquellos paises como Alemania, Fran-
cia o ltalia, en los que sus entidades han gozado
hasta nace pocos afos de un mayor poder de mer-
cado para colocar sus productos y, por tanto, ol
volumen de activos en poder de las familias sus-
ceptible da verse afectado por la desintermediacian
era también mas elevado.

Por lo gue respecta a Espana, la cartera de acti-
vos financieros de las famillas ha tenido una evalu-
cidn similar a la experimaniada en o resto de los
paises analizados. Sin embargo, en nuestro caso,

PngstcTrchl oF. Srmtews FrasesFng, momm &R 15859
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los prncipales responsables del declive de los
depdsios parecen haber sido los fondos de inver-
sidn [véase grafico 3). En efecto, desde 1990, mas
de un 40 por 100 del aumento registrado por los
activos financieros de kas familias se ha materializa-
do en fondos de inversion, v el volumean patrimonial
de s mismos se siuaba, a finales de 1993, en
tormo al 17 por 100 del PIB. De esta manera, si en
1992 el palnimonio de esios fondos eguivalia al 14
por 100 de los recursos de clientes bancarios, a
finales del pasado ejercicio esa proporcion era ya
del 21 por 100,

Las razones de este mmportania cambio en la
estructura del ahorro familiar son numerosas. Pre-
servar el nivel de vida en el momenio de la jubila-
cidn, lograr una mejor diversificacion de la cartera,
acceder a mercados vedados a particulares o la
profesionalidad con gue la inversidn colectiva es
gestionada en un mundo de innovacionas financio-
ras son algunas de ellas. Sin embargo, no es
menas ciero que la preferencia por los productos
de ahorro colective habria sido mucho menor de no
haber contado a su faver con una serie de venlajas
fiscales que han contribuide de forma decisiva a
dotarles de especial atractiva. En efecto, por una
parte, los estados se han visio obligados a crear
algan tipo de refugio para evilar gue, &n un Marco
de libra circulacsdn de capitales, se produjera una
desiocalizacidn masiva del ahorro hacia paraisos

fiscales. Por otro lado, resultaba igualmenie nece-
sario transmitir a los ahorradores sefales didfanas
sobre la necesidad de ir configurando un segundo
y tercar pitar de capitalization que amortiguase |a
previsible quiabra dal primero, cuando las presio-
nes demograficas hicleran insostenible la coberiura
proporcionada por al actual sisterma de reparto. Sin
embargo, legados a esle punio, convieng poner de
manifiesto como, ademas da los mencionados ob-
jativos, que subyacen iras la promocion de estos
instrumemtos de inversion colectiva, no es menos
cierto gue su tratamiento hiscal no hublera skdo tan
beneficioso ¢ las auloridades economicas no hue-
bieran considerado que podian servir adecuada-
mante a su interés de cara a generar una demanda
permanente y profunda de tlitulos del Tesoro que
facilitasa la financiacidon de un déficit publico cre-
ciente. Estas circunstancias han determinado que
tanto los fondos de nversion comao o8 de pensio-
nes y s seguros de vida gocen, en casi todos los
paises, de una serie de exenciones fiscales de las
que caracen los depdsitos bancarios, sometidos al
régimen tributario general. A este respecio, el caso
espanol puede considerarse un ejemplo paradig-
mitico de esa discriminacion fiscal que sufren los
productos bancarios de pasivo emitidos por las
entidades de depdsito {véase grafico 4 y, para un
mayor detalle, el Anexa).

GRAFICO 3
ACTIVOS FINANCIEROS DE LAS FAMILIAS
(En porcentaje)
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Il. EFECTOS DE LA DESINTERMEDIACION
DE PASIVO

Esta discriminacion no deja de ser un motivo de
preccupacidn, por cuanto, al ir diluyéndose las
barreras que compartimentan los diferentes merca-
dos, la capacidad de los productos de ahoro para
sustituirse entre si ha aumenlado notablemente.
Asi, por ejemplo, & desarrolio de los mercados
monetanos v la creacidn de productos a ellos aso-
clades representa, en estos momentos, una altema-
thva con capacidad para competir en liguidez con los
depdsitos bancarios, Méaxime si se liene presente
que Bn algunos palses, entre los que se encuenira
la propia Espana, la normaliva permite actuar a los
fondos de inversion en activos del mercado mone-
tario como verdaderas cuentas corrientes contra las
que extender talones. No cabe axtranarse, por
tanto, de gue, durante la pasada decada, el alracti-
vo de los depdsitos fuera mucho menar que al de

ptras imstrumeantas financiercs de desintermedia-
cign, ¥ gue el crecimiento de los fondos de inversian
se produjera, en gran medida, a cosia de un estan-
camignto on o de agudlios.

Si a ello se anade gue la rentabilidad ofrecida por
estos activos suele ser superior a la de los depdsi-
tos bancarios, s comprendera que, para estos ait-
mas, & coste de oporunidad haya experimentado
un sensible auments. Esta siluacion ha delarmina-
do un generalizado encarecimiento de los mismos,
a la vez gue su creciente vinculacion con las renta-
bilidades ofrecidas por los mercados monetanos se
ha traducido on una mayor volalikdad de sus tpos
da interés. Da asta manera, no resulta extrano que,
anfte transformaciones tan imporiantes en su confi-
guracian, la gestién del pasivo bancario haya adgui-
rido mayor complefidad. Por un lado, la elevada
variabilidad de las remuneraciones ha tendido a
incremeantar notablemente e riesgo de tpo de inle-
rés que soportan las entidades; y, por oiro, la facili-
dad con la que puede allerarse 3 estruciura de los
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plazos de maduracion exige un mayor esfuerzo
para gestionar &l riesgo de liquides.

Todos estos procesos han determinado que los
depdsitos no 5040 sean mas canos que en & pasa-
do, sino gque representen, dentro del balance ban-

Cario, una proporcian cada vez menor. El problema |

para las entidades es que dichos deposilos han
supuesio, radicianalmente, la materia prima funda-
maental con la que concader créditos. Y su disminu-
cion ha obligado a los bancos a buscar nuevas
fuentes de financiacion. Sin embargo, fanto el acce-
20 a los mercados interbancarios coma el recurso a
los no residentes constituyen formulas de financia-
cion cuya aportacion al margen financiero es manaor,
dada su reducida rentabilidad unitaria. El resultada
idgico de todo eflo es que el coste financiero del
pasivo bancaro se ha incremeniado nolablementa,
lo gue, a su vez, ha reperculido en una progresina
tendencia al estrechamiento del margen bruto de
intermediacion. La rapidez y novedad de este pro-
ces0, ¥y Su coincidencia con e auge econdmico
registrado por los paises de la OCDE en la pasada
década, parece haber alentado a algunas entidades
a tratar de compensar dicho delerioro estruciural de
Ios mErgenes mediante la adopcién de mayores
resgos que en el pasado. En este contexto, e peli-
gro de procesos de «huidas hacia adelante=, ampa-
rados en la cobertura proporcionada por los fondos
de garantia de depdsitos, ha dado lugar a un
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aumenio del «azar maoral=, ¥ pusde considerarse
COMo una de las principales causas de que seciores
anteros, como e de las cajas de ahorros noreame-
ricanas, fueran a la quiebra,

Espafia no se encuentra al margen de astos fend-
menas. En este sentido, casos como la quiebra de
Banesto y los de algunos peguedos bancos pusden
interpretarsa en gran medida a ia luz del aumento
del riesgo de sistema soportado por el sactor ban-
carip, En nuestro pais, la definitiva liberalizacidn de
los tipos de interés pasivos supuso la llave gue
abria las puertas a un futuro incremento del coste
de los depositos. Por su parle, la postenor lagisla-
chbn referida a los fondos de inversidn significd
cerrar definitivamente la posibilidad de una vuelta a
la situacion de oferta de pasivos baratos, existente
antes de 1987. De hecho, desde 1988, el diferencial
enirg al rendimiento de los aclivos financleros ren-
tables y el coste de los pasivos financieros onerosos
tiende progresivamente a reducirse.

ll. EFECTOS DE LA DESINTERMEDIACION
DE ACTIVO

Aungui la desimlermediacion generada por los
invarsores instlucionales afecta en un pAmer mo-
mento al pasivo, de forma indirecta, el desarrolio de
dichos inversores también puede tener consecuen:



cias desintermediadoras significativas para las par-
tidas del activo bancario. En efecto, su ripido croecl-
mienio canaliza hacia los mercados de capitales
una oferta permanente v reguiar de fondos que
puede ser aprovechada por [as empresas para gmi-
fir pagarés v financlarse, asi, al margen del crédito
bancario. En los Estados Unidos, el pais mas em-
blematico en esle aspecto, la financiackn a corto
plazo, oblenida por esla via por las empresas no
financieras se acercaba en 1990 al 20 por 100 de la
crediticia. El problema para las entidades de depd-
sil0 reside no sdlo en la amenaza que esta ten-
dencia supone para el fuluro de su actividad inter-
madiadora, sino también en al hecho de que las
sociedades que emiten tilulos en eso0s mercados
son, lundamentalmente, grandes empresas con una
buena calidad de nesgo. De hecho, la exiglencia de
un circuato alternativo susceptible de suministrar
financiacidn a un menor cosle que ks bancos
puede considerarse como uno de los factores datar-
minantes del deterioro de la calidad media del fes-
00 de sus carteras.

Hasla la pasada década, uno de los principales
condicionanies que impedia a los mercados de
capiales adduint la mlevancia que actualmenis
poseoan residia en la volatilidad que mostraban a la
hora de suministrar fondos. La experiencia decia
gue, cuando la recesion tenfa lugar o los mercados
s enconiraban sometidos a lurbulencias, se produ-
cian subitos drenajes, de manera que las empresas
guir hubieran depositado una excesiva confianza en
ese canal de financiacion podian enfremarse a
sorios problemas de Bguidez. Por el contrario, la
oferta de créditos bancarios tenia a su favor una
mayor estabilidad y seguridad. Como ya se ha men-

cionado, esta situacion ha comenzado a vanar con
el desarrolla de kos inversores institucionales. Asi, a
pesar de la crisis economica por la que han atrave-
sado duranie los pasados anos NUMErNsos paises
occidentales, &l mercado de pagarés a corlo v a
meadio plazo no s& ha visio afectado por bruscas
alteraciones (véase grafico 5). Es cierio que los
mercados domésticos de papel comercial parecen
haberse estancado en fomo al volumen alcanzado
en 1990, pero esio se debe, en gran medida, a la
propia crisis econdmica, que ha reducido las noce-
sidades de capital circulante, y a una blsqueda de
plazos de maduraciin mas elevados, que se ha fra-
ducido en un crecimiento importante de las MTN
{meditim ferm nales).

Por ofra parte, v conlinuando con el eiemplo de
Estados Unidos, comviene recordar que los fondos
de pansiones vy de inversidn han jugado igualmen-
te un primardial como estmuladores del proce-
50 tiulizador de los crédios registrado en esa pais.
Az, la proporcian de kos préstamos hipotecarnos fitu-
lizados ha llegado a suponer & 40 por 100 del sal
do vivo total, mieniras que, desde 1988, los crédi-
tos al consumeo ko han sido en un 12 por 100, Este
fenameno se encuenira aun basicaments circunscnlo
al ambito norleamencans, pero también en Europa
esia comenzando a adguirr relovanca (véase grafi-
co 6). De esta manera, muchos bancos de aqued pais
han podido reducir @ apalancamiento de sus bakan-
CES ¥ situar su ralio de solvencia en linea con o exi-
gido por el Acuerdo de Basilea sobre & nivel minimo
de fondos propios. Asimismo, éste ha sido un recurso
eficar para mejorar su liquidez, a la vez gue les per-
mitia obtener ingresos por comisiones. Sin embargo,
la titulizacion conslituye, en si misma, un nuevo sle-
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menio de desgasie para la actividad bancaria de
intermediacion. Por un kado, las entidades que 58 ven
en la necesidad de tlulizar créditos tenden & escoger
paquetes de buena calidad, por su mayor facikdad de
colocacién en @l mercado; lo gue puede significar,
una vezr mas, una degradacidn de la calidad media
dal activo. Por otra, la afluencia do impartanies volu-
menes de dinero de los fondos hacia el mercado
hipofecario y de consuma contribuye a dotar de
mayor ransparencia a un segmento en & gue [as
enbidades de crédito han gozado tradicionalmente de
un gran poder de mercado, merced a su privikeghada
posicion para evaluar el riesgo de los parficulares. Y,
en a medida en gque e valor de esta franguicia infor-
mabiva se diluya, cabe pensar en una reduccion de
los elevados margenes oblenidos hasta ahora en
este tipo de negocio,

V. ESTRATEGIA DE LAS ENTIDADES
FINANCIERAS FRENTE
A LA DESINTERMEDIACION

En esie contexto, no resulta extrafio que hayan
comenzado a ofrse opiniones que, a largd piazo,
ponen en duda incluso la propia capacidad de las
entidades de depdsito para subsistir en un mercado
en el que estan apareciendo nuevos sistemas de
financiacion mas eficientes, Concretamente, se ha
calculado que, mientras el coste de intermediaciin
para toda la vida de un producto de activo es, en el
caso de bos bancas, superior a los 200 punios basi-
cos, eén el caso de los mercados de capitaies esle
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coste se sitia por debajo de las 50 centésimas de
punto. Asi, no resulta extrafo que algunos hayan
flegado incluso a comparar fa siuacion del sector
bancario con o ocumido duranta |a pasada década
en ol sector siderdrgico. A la hora de explicar por
qui parece estarse produciendo aste declive da la
importancia del sector bancano, existen dos besis
contrapuestas. La primera achaca todos los males
de la banca a las limitaciones normativas que le
impiden reaccionar ante los cambios tecnologicos y
compelitivos que @s1&n teniendo lugar en el merca-
do. La segunda relaciona esta decadencia con el
exceso de capacidad que se habia ido generando
en 2l sector, merced a un secular proleccionismo.

Para esios Oitimos, la dilecion de las barreras de
entrada, fruto de la liberalizacion de la actividad
financiera y del desarrollo de las nuevas tecnolo-
gias, ha dado lugar a un proceso da desintermadia-
cidn y competencia por parle de especialisias no
bancarios, que forzosamente habia de traducirse an
una depuracitn de los recursos del seclor, como
paso previo para alcanzar un nuevo equiliro enire
rentabilidad y wolumen de capital. Mientras no se
logre, los resultados bancarios continuaran somets-
dos a fueres presiones; io que puede suscitar nue-
vos procesos de fusidn o absorcidn, de los que, con
toda probabifidad, seran protagonistas, precisamen:
1o, aquedlas entidades gue atraviesen por Mayones
dificultades financieras. Para los defensores de la
lesis de la discriminacion normativa, los impuastos
y los sobrocostes de una regulacidn prudencial y de
supanvisidn, de la que las enfidades na-bancarias
s@ encuentran en gran medida exentas, son 1os cau-
santes de que éstas no puedan competir en igual-



dad de condiclones. Asimismo, 1al y como ya se ha
sefalado, a los bancos s les ha prohibsdo, en la
mayor parte de las ocasiones, emilir pashvos con las
venlajas fiscales gue si o han otorgads a otio Hpo
de mstrumentos. En este sentido, muchas de [as
denominadas innovaciones financieras no pasaran
de ser meros <arbiirajes regulatorinss=, Aungue este
debate ha adquindo ospecial relevancia en Estados
Unidos, donde el sistema bancario 8 encuenira
somatidd a un marco jundico muy diferente al -
ropeo, no cabe duda de que, en terminas generales,
el fenomend desinlermediador esta erosionando
geriamaente la base sobra la que se aseniaba la fra-
dicsonal actividad bancaria comancial

En efecto, las entidades de depdsilo estadouni-
denses se han visio obligadas a contemplar con
resignackdn coémo, durante los Gtimos quince-anos,
han ido perdiendo posiciones en favor de olros inter-
mediarios no bancarios. Asi, en |a actualidad, estos
ultimos canalizan ya en lomo a los 213 de los recur-
505 financieros gue s8 mueven en aguel mercado
(véase grafico 7). Una de las causas fundameniales
de esle retroceso teng Su origen en una normatha
—basada en la inlerpretacion realizada por los triba-
nales v las agencias reguiatorias federales de la
Glazs Steapnall Act de 1933— que segmenta astric-
tamente kA actividad financiera, impidiendo a los
bancos involucrarse en las Nuevas areas de Negocio
qui van surgiendo. A dilerencia de ko que ocurme &n
@l pals americancs, & modelo de banca universal

vigente &n Europa no ha supuesio corapisas insal-
vables para aquelios bancos que desearan introdu-
cirse an ks nuevos negocos financieras, En eslos
paises, el problema ha sido de otra indole (véase
grafico B), pues los bancos s& han wisto obligados a
hacer frente al dilema de expliatar la posibiidad que
thenen de comercializar los nuevos producios, aun a
cosla de convertirse ellos mismos en promolores de
una desintermediacidn que afecta a sus Mangenes,
o, por el contrario, optar por tratar de manienss
incontaminados sus balances. 10 que, a la langa,
podria siluaries en una posicién de declive simiar a
la de las entidades norleamericanas.

Anle este dilama, las astralogias sequidas pod las
aentidades europeas han sido diversas. En este son-
fido, el caso espanol tal vez reprasants un ajamplo
sumamenie ilusiralivo de |las dos opcionas antes
mencionadas. Asi, fras un breve pariodo de vacila-
citn, ka practica folalidad de los bancos se ha lan-
zado a comerclalizar fondos de inversidn a iraves
de su red, siendo ésta una de kas razones de su
acelerado crecimianio, Sin embango, sahvo algunas
notorias excepciones, las cajas de ahoffos panscan
haber optado hasia ahora por seguir ceniradas en la
comercializacion de los tradicionales productos de
plazo y otros depdsitos, ofreciendo a sus clientes
fondos de inversidn solo en o caso de que estos los
gxijan exprasamente. Esto explica que, mientras &l
patrimonio de los fondos de inversion de propiedad
bancaria alcanza & 63 por 100 del volumen tolal,
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GRAFICO B
DILEMA ESTRATEGICD FRENTE A LA DESINTERMEDIACION
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los de las cajas de ahomos representan unicamente
el 28 por 100 del mismo. Esta situacion ha determi-
nado que la proporcion gue represenian los depdsi-
tos de residentes dentro del pasivo bancario haya
ida detenorandose progresivamente, mientras que,
en &l caso de las cajas, esia reduccion es mucho
menos acusada; lo que es indicativo del proceso de
canibalizacion sufrido por los depasitos bancarios
en beneficio de otros productos de desinferme-
diacidn comercializados, en ocasiones, por elios
MiSmos.

V. INNOVACION FRENTE A TRADICION.
NUEVOS DILEMAS ORGANIZATIVOS

A grandes rasgos, puede decirse que, a diferen-
cia de lo ocurrido con fa banca americana, la eu-
ropea ha podido desempefiar un papel mas activo
frente a la desintermediacidn, merced a su diferan-
te marco regulatorio. De esta forma, ha consegui-
do mitigar el permanenie declive an la cuota del
mercado financkers gue sufre o sistema bancario
estadounidense. Sin embargo, no &5 Menoas certo
que esia opcion suscita, entro olras cosas, dilemas
organizativos de primera magnitud. Una de las
principales cuestiones a las que (oda empresa
debe hacer frente, tarde o temprano, es la manera
de permilir que las nuevas unidades de negocio
gue requieren grandes inversiones, y adn no gene-
ran suficientes rendimientos, puedan ir sustituyen-
do a las actividades maduras gue, si bien aporian
el mayor porceniaje de recursos a los resultados,
g2 encueniran an fase de lento declive, Desde un
punto de vista arganizalivo, la dificultad estriba en
gque la infroduccion de los Nuevos NBgoCios Siem-
pre va a enconirar resistencla por parie de los res-
ponsables de las areas tradicionales, Y, sin embar-
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go, & largo plazo, la supervivencia de ioda empre-
58 depende, en gran medida, de la exislencia
de mecanismos inlernos gue permitan que dicho
proceso de sustitucion pueda realizarse de forma
ordenada.

Como no podia ser de olra manera, la banca no
85 una excepciin 4 esta problematica. En un primer
momento, una respuesia lbgica por parle de las
areas organizativas de las gue dependan las activi-
dades maduras puede ser la de Iralar de integrar
dentro de ellas la mayor parte posible de los nuevos
negocios que vayan constifuyéndose, como. por
ejemplo, los relacionados con banca de negocios o
gestion de patrimonios {wease grafico 9), Esta situa-
cion thene & su favor el hecho de que, al depender
de una misma unidad, es posible disenar estrate-
gias armonicas gque mitiguen las tensiones internas,
confrolando la tendencia hacia la canibalizacidn
entre productos y posibilitando la cbtencidn de si-
nergias. Adicionalmente,. dicha armonia permitiria
comercializar kos productos de desinlermediacion a
traves de la misma red de oficinas, mejorando asi la
productividad de muchas de ellas y haciendo posi-
ble la aparicion de econpmias de gama, Por contra,
bajo esta estruciura, los conflictos de intereses que
pueden surgir enfre el banco y sus clientes son
numerosos, o cual podria traducirse en un paulati-
no abandono de éstos hacia oiras entidades espe-
clalizadas.

La alternativa opuesia a esle esquema organi-
zativo es la seguida por la banca anglosajona. En
ésta, las nuevas actividades financieras, aun pu-
diendo pasar a ser propiedad de |65 bancos, siguen
una trayectoria marcada exclusivamente por sus
propéos intereses. Esta independencia material se
logra mediante un efeclivo sislema de =muralias
chinas« {chinese walls) que separa, orgénica e
incluso fisicamente, unas aclividades de ofras, con
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al fin de que no pusda llegar a producirse ningun
tipo de interferencias. Esta siluacidn suele tener
generalmenta su refrendo formal en codigos de con-
ducta inlernos en los gue se establecen las cautelas
y los crilerios que deben prevenir la aparicion de
conflictos de interds. La ldgica dosveniaja de oste
sistema con respecto al anterior reside en la pérdi-
da de sinergias que tiene lugar, Para los bancos
universales, olro inconvenienie de esia estruciura
ofganizativa radica en ol hecho de que la distribu-
cidn de los diferentes producios a través de una
misma red resulla muy problematica, ya que, al
depender de organismos diferentes, las indicacio-
nes @ incentivos comerciales que se reciban en log
puntos de venta pueden facimanie Begar a ser con-
tradiciorios entre si. Parece, por tanto, que asia
estruciura lleva, tarde o temprana, a sistemas de
distribucién  auténomos v especializados que, si
bion parmiten ganar credibilidad frente al clhante,
pueden dar lugar a una merma de la productividad,
un aumento de los cosles y la perdida de econo-
mias die gama. Logicamente, entre ambas situacio-
nes existe loda una graduacidn de postbiidades
que, durante los prdximos afios, las entidades ban-
caras iran explorando de acuerdo con sus intereses
estratégicos. De cualgquier manera, No parece aven-
lurado pensar gue este lpo de diemas arganizali-
vos seran cada vez mas frecuentes e iran ganando
en intensidad a medida que los productos de desin-
termadiacion vayan alcanzando la madurez,

Vi. HACIA UNA NUEVA CULTURA
FINANCIERA

E! declive de ka actividad bancaria tradicional no
s0lo-afecta a la configuracidn de la estructura orga-
nizativa de las entidades, sino, igualmenta, a los

— Mayings costes

— Manoras econdmias de gama
— Mayor desiniermediacion
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recursos humanos y maleriales que estas utilizan en
sy funckdn de produccidn, En efecto, el esirecha-
mignto del margen financiero, frulo de las presiones
ejercidas por la desregulacion, y especialmente por
el proceso desintermediador, estd comenzando a
plantear sarios interrogantes sobre la justificacion de
mantener una lupida red de oficinas destinadas fun-
damentalmente a captar depasitos. De tal manera
que 5i no se tarifan correctamente los costes opera-
tvos de su recolecciin, asi como senicios a elios
asociados, exisle un riesgo serio de que su capla-
citn pudiera Bagar a ser incluso antiecondmica para
las entidades bancarias. De hecho, cada vez mas, la
rentabilidad de las oficinas depende de [os ingresos
por cCOmIsIoNEs y Senvicios que é@sias sean capaces
de generar. En este sentido, los clientes Gnicamen-
te estaran dispuesios a pagar por un asesoramiento
o unos servicios que realmente afadan un valor
sustancial a su situacion financlera ¥y patrimonial,

Esta realidad exige de las entidades un gran
esfuarzo de formacion para que |a cualificacidn da
sus empleados se coresponda con el tipo de cono-
ciméentos que deberan poseer. Puede decirse gue,
on @l fuluro, para las empresas y los particulares,
tan importanie como la aoblencidn de financlacion
serd la capacidad que ef banco demuestre para
resolver problemas financieros cada vez mds com-
plejos. En este senfido, el progresive desarrolio de
los mercados de capitales, y de los productos rela-
clonados con ollos, requisns NUEVoSs conocimienios
sobre conirol de riesgos de tipos de cambio, de
quidez, mélodos de coberiura y operatora con
derivados gue en el pasado solo revestian una
impartancia marginal. En los proximos anos, la cali-
dad profesional de las plantillas se convertira, por
tanto, en uno de los factores clave para el éxito de
la actividad bancaria. Sin embargo, llevar a cabo
ese esfuerzo de formacidn no va a ser sencillo por-
que, mas alla de la adquisicion de nuevas habilida-
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des, éste exige, de los empleados y directivos, un
cambio de mentalidad, La division del negocio en
areas crecieniemonte autdnomas, [ustificadas por la
rentabilidad que geanaran, requiere abandonar la
vieja cultura funcionarial y adoptar, en su lugar, otra
de corte mucho mas empresarnial, en la gue la remu-
naracidn y categoria no dependa tanio de las fun-
ciones y del nimero de personas asignado cuanto
de las responsabilidades encomendadas y de los
resultados obtenidos (wéase grafico 10).
Malerializar e nteriorizar estos nuevos valores
dentro de unas organizaciones tan cargadas de iner-
| cias como Son las bancaras o8 un proceso qua, por
| su propia naturaleza, lleva iempo, y debe realizarse
con sumod cuidado para evitar el efecto desinlegra-
dor gue tenen an esie campo los pasos dados en
direccitn errdnea. La dificultad es tanto mayor si se
tiene presenie que el actual sistema de categorias
vigente en muchos paises de la Europa Continantal
tiende a conferir derschos inderogabiles que desin-
centivan la adguisicion de conocimianios y aceleran
la cbsolescencia de los directivos en un sector
sometido a profundes cambios. Y, o que es mas
impartante, ciegan en gran medida el acceso a pues-
ios de responsabiidad a aquelios jovenes prolesko-
nales gue posoeen un mayor grado de compransian
de los problemas gue enfrana la operalona en los
nuenns mercados. Por Olimo, la unanimidad que ha
exislido duranie estos afos a la hora de reducic al
numero de empleados por la via de no sustituir a
aquellos gue se iban jubllando, ha configurado un
cuadro de plantilas envejecidas que no &5 ol Mas
iddneo para instrumentar la transformacion cultural
gue exige el nuevo enforno, De ahi gue, an estos
momentos, B principal deda a este respecto resida
an sabar 5 al rtmo al gue 58 desarrolle el procaso
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desintermediador, v todos los cambios a él asocia-
dos, dard margen suficiente de actuacidn a las enti-
dades de cridito para llevar & cabo e necesano
racambio generacional de forma ordenada.

A medio plazo, loda esta problematica tendera a
suscitar, dentro de cada banco, rivalidades por el
cantral de las distinias dreas de negocio, confictos
de imtereses entra allas y tensiones an unas plant-
llas en continua reduccion, de las que se exigen
aumentos de productividad que no siempre podran
ser convenienlemente remunerados. La conviven-
cia arménica de tanios intereses contrapuastos
pasa forzosamenta por lograr una organizacién y
una cultura corporativa coheranies con el nuevo
entormo. Pero es especiaimente trascendental con-
1ar con una cupula directiva que posea un liderazgo
¥ una visiin estratégica clara de la direccion hacia
Ia que se dirige cada entidad. Sdlo asi serd posible
suparar las presiones intermas, que inevitablamente
van a existir, y llegar a compromiscs, seleccionar
alternativas o establecer prioridades que no se des-
vien sustanciatmante del objetivo elegida.
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FUSIONES EN EL SECTOR DE CAJAS DE AHORROS
Y ECONOMIAS DE ESCALA

José Luis Raymond

L. INTRODUCCION

Las recientes fusiones que 58 han producido en
e sistema financiero espanal y, fundamenialmeania,
en el sector cajas de ahorros, motivan este trabajo
gue constituye una aclualizacion de otro previo efa-
borado por el autor uliizando similar metodoko-
gia (1), La finakdad es establecer una valoracidn de
esle proceso, ulilizando un enfoque econometrico
sencifio, a traves del examen de la posible existen-
cia de economias de escala desde la dptima de los
cosles igados al tlamano de ta entidad.

Como se senalaba en el trabajo previamente ci-
tado, detrds de una fusidn puede haber olras moati-
vaciones distintas de la reduccidn de costes, tales
como la mejora de la capacidad confractual de la
entidad o la adquisicion de una dimensitn minima
para poder acceder a determinado tipo de operacio-
nes. Por ofro lado, es posible gque las economias de
escala estén mas ligadas a tipds de producios que
a la actividad global de una entidad financiera. En
cualquier caso, con la informacidn disponible resul-
ta dificil abordar estos exiremos, por o que la expo-
sicion que sigue se limita al estudio del comporta-
miéents de los costes al vanar la dimensidn de la
entidad, resallando posibles vias de expansion al-
ternativas tales como el aumento del tarmano medio
de los deposilos, ol aumento del tamano medio de
las oficinas o el aumento de ndmero de oficinas. EI
tamafio de la entidad se evalia a través del volu-
men oe recursos ajenos. El ensayo de definiciones
alternativas de tamafio no modificaba los resultados
globales del eshudio, Estas medidas allernativas de
lamano ensayadas son 10s activos (olales medios v
la inversion crediticia media, Ambas muestran ale-
vada corelacidn con los recursos apenos, ko que -
plica que los resultados del analisis no varien al uli-
lizar distintas definiciones de tamana.

En la exposicidn que sigue, en primer lugar, se
describe el marco conceptual para evaluar econo-
mias de escala y se presentan los resulftados oble-
nidos via la estimacién de funciones de coste.
Sequidamente sa presenta un somero analisis com-
parativo ex pos! de los resultados de las funciones.
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Una Gitima seccidn concluye ofreciendo una sinta-
gis da los principales resultados oblenidos.

ll. AMNALISIS DE LAS ECONOMIAS DE
ESCALA LIGADAS AL TAMANO
DE LA ENTIDAD

1. Consideraciones metodoldgicas previas

Desde el trabajo primero de Revell en 1883 (2), el
tema de ta existencia de economias de escala en &l
sacior de cajas de ahorros en Espana ha sido obje-
to de recientes estudios que, en genaral, 6o hallan
cierta evidencia de ligeras economias de escala
para los costes de transformacion.

En efecto, un planteamianto relativaments estan-
dar para la medicidn de economias de ascala s a
partir de la especificacion de una funcidn de costes,
en la que éstos se hacen depender deld volumen de
oulput v de los precios de los inpuis. La elasticidad
de los costes con respecto al nivel de owlpud consti-
tuye una medida de la existencia de aconomias de
escala, 5i esta elasticidad es inferior a la unidad,
gllo es indicativo de que un aumento de, por gjam-
pio, @l 1 por 100 del nivel de outpu! lleva aparejado
un porcentaje de variacion de costes inferor al 1 por
100. En tal supuesto, los costes medios descende-
ran al aumentar el nivel de outpu!, con o gue cabe
afirmar |la existencia de economias de escala. Por
contra, si esta elasticidad de los costes con respec-
to al owlpwd es superor a la unidad, se estd frente
a deseconomias de escala, dado que los costes
medios tenderan a aumentar al hacerio el nivel de

output.

Dos cuestiones que e enfoque plantea son la ob-
tencidn de una medida adecuada del oulpul v ka va-
loracidn de los precios de los inpufs,

Con respecto al primer punio, no existe una defi-
picidn del owlipud de una entidad financiara comdn-
mente aceptada. Es usuwal ulifizar el voluman de
depbsitos 0 de creditos como indicador de la pro-
duccidn. En cualquler caso, las diferencias a gue

PrasrecTrons DrL Seatives Frescano, niem. 48 1584,



conduce la utilizacion de medidas alternativas del
oufput no suelen ser muy imporantes, dado que
tales medidas tiendan a estar anira si altamante co-
relacionadas. En este rabajo, se ha seleccionado
como medida del owpwd el volumen de depositos,
atendiando a que ésta es la vanable que susle wtili-
zarse para establecer ordenaciones por tamanos de
las diversas entidades.

En cuanio al precio de los inpuls, surge coma va-
riable explicativa de los costes en el contexito de
una entidad que trata de minimizar costes sujela a
un nivel de oulpy! exdgenamente deferminado, v a
una funcidn de produccidn que actia como restric-
cidn. El precio da los npuls suele aproximarse de
forma indirecta. A titulo Bustrativo, al precio del inowt
irabajo es refativamente frecuente obtenerio a tra-
viés del coclente enire oS costes de personal y el
numero de personas ocupadas. No obstante, este
planteamienio incorpora errores, dado que la cuali-
ficacion del personal de las distintas entidades fi-
nancieras puede diferir. El hechn de que la entidad
financiera =A= tenga un salario medio mas elevado
que fa entidad financiera =B=, no necesariamente
indica que a precio del input trabajo a que se en-
frenta la primera entidad financiera exceda al de la
segunda, sing que puede ser un reflejo de la distin-
1a cualificackin del personal. O pusde estar reflajan-
do ciertas ingficiencias en la confratackin dal fput.
Igual razonamiento puede hacerse extensivo a los
restantes factores de produccian.

En el extrerna, cabe suponer que el precio de las
inpuis al que se enfrentan fas distintas entidades fi-
nancieras os aproximadamente & mismo. En tal
caso, los cosles pasan a depender nicamente deal
nivel de oulput. Esta hipdtesis puede ser mas razo-
nable para entidades que operan en todo el lerito-
rig nacional,

En afecto, tal como el Recuadro 1 sefala, 52 parte
de una funcidn de costes Cobb-Douglas en la que el
logaritmo de los costes =G« depende del logaritmo
dal niviel de owlpul « D= v del logaritmo del precio de
los imputs =Pw, Si aste precio es el mismo para las
distintas entidades que s& analizan, los cosles
pasan a depender sdlo del nivel de oufpur,

La cuestion siguiente (ver Recuadro 2) hace refe-
rencia al estimador utilizado. Para la estimacién de
la funcidn de costes se dispone de un panal de 53
cajas de ahorros observadas en los afios 1583,
1990, 1981, 1982 y 1933, Un método de estmacion
frecuente es el modelo de efectos fijos, que relacio-
na el logaritmo de los costes de la gntidad =i an al
pericdo =k=, «Cit=, con el logantmo del nivel de owl-
put =Dits, emas= un efecto individual especifico
=ain que varia de entidad a entidad. Este efecto in-
dividual especifico es distinio para cada caja, mien-
tras que la elastcidad costes-depdsitos s Supona
comun a todas las cajas. Cabe interpretar los afec-
tos individuales especificos como los costes fijos o
de estructura, de suerte que la estimacién del mo-
delo de efecios fijos constituye una aproximacion a
la funcidn de costes a corto plazo. Mo obstanie, a
largo plazo los costes de estruciura no son fijos
sino que depanden de ka clase de tamano de la en-
fidad. Esta depandencia s8¢ capla por una relacion
enfre los costes fijos o de estructura v la media de
la variable explicaliva de la entidad «i= para los
cinco anos considerados, «In Di=, que s supone
expresiva do la clase de tamafo, Operando con
ambas sxpresionss se deduce que la elasticidad a
largo plazo <costes-nivel de oulpuls viena dado por
la suma de la elasticidad a corto plazo costes-nivel
de oulput, «b=, smass, =dl1=, que refleja el efecto
derivado de la clase de lamano sobre los costes de
estructura.

A elecios de oblener esla clasticidad a largo

RECUADRD 1
FUNCION DE COSTES

InCi =a + b*inDi + &"* InP{ + ol

Si:Pi=pP

W{CH) = (@ + & * InP) + b * In{Di} + ei

Hipatesis: El precio de los inputs al que se enfrentan las distintas entidades es el mismo. A titulo de ejemplo,
un salarko emedio= mas slevado en la entidad «i= que en 1a «|= pueds ser ol reflejo de la distinta cuali-

ficacion del personal en las dos entidades
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RAECUADRD 2
EL ESTIMADOR DE MEDIAS (BETWEEN) COMO UNA V1A PARA ESTIMAR
ELASTICIDADES A LARGO PLAZD

a) Modelo de efectos fijos:

ImCit = mi + b * InDit + et
al = d0 + d1 *inDl + vi
al = Costes fijos o de estructura

b) Elasticidad costes-depositos:

ime.(INCitY = inc.(al} + b * Inc.{nDit) = d1 * inc.{InDi} + b * inc.(nDit)

Alargo plazo: inc.(inDi) = inc.(inDit)

En consecuencla, la elasticidad a targo plazo &6 obliens & través da:

ine.(InCit) = (d1 + b) * inc.(InDit)

g} El estimador «betweens=:
inCl = &l + b * inDi + el
ai = d0 + d1 *inDi + vi

Sustituyendo s& comprueba que el estimador «betweens pusde exXpressrse comao:

InCi = d0 + (d1 « b) * InDi + {vi + &)

plazo, cabe estimar las dos ecuaciones de costas
previamente descritas, o blen, una allernativa que
conduce a muy similares resultados, v gue as, de
hecho, la utilizada an este trabajo, es oparar con al
estimador «antre grupos= o befween, El estimador
between consiste en formar un code lransversal
constituldo por 53 entidades financieras, en que la
varigble depandianta &s la madia de los costes de
cada entidad por los cinco afos, y la vanable expli-
cativa es la media del owlput también para estos
cinco anos.

Esia €3 pues una forma de racionalizar, por un
lado, las diferencias halladas entre el estimador
entre grupos y el estimadar intra grupos, y por otro,
la contemplacion del estimador enfre grupos como
un estimador tendente a captar los efectos a largo
plazo, De hecho, las economias de escala deriva-
das de la estimacion del modelo intra grupos eran
muy acusadas y dificiimente interpretables desde
una dplica econdmica. La estrecha corretacian ha-
llada entre efectos individuales y clase de tamano
de la entidad, sugirid esta interpretacian que enten-
demas admile una justificacidn econdmica infultiva
en base a la funcidn de costes a cofto v a largo
plazo,

Finalmente, ol Recuadrs 3 establece una descam-
posiciin del output, medido, como yva se ha dicha, a
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iraves del volumen de depositos, en e producio de
lamanio medio de los deposilos, tamano medio de
tas oficinas y nimero de oficinas. La i6gica de esta
descomposicion es tralar de caplar las distintas
economias de escala asociadas a vias alternativas
de expansidn de una caja de ahorros, En efecto, las
fusionas, a ravés de la racionafizacion de la red de
aficings, pueden parmitir un aumanta del tamanda
medio de las oficinas, Por otro lado, el modelo de
expansitn tradicional de fas cajlas de ahomros ha
sido el avmento del ndmers de oficinas, Finalmen-
te, una caracleristica diferencial de las cajas de
ahorros frente a la banca es gue las primeras tienen
un tamano medio de los depdsitos mas reducido.

En el supuesto de que [as tres elasticidades =cos-
tes-depositos- fuesen énticas, la funcidn de cos-
tes comportaria una sola varable exphicativa, que es
el nivel de ouwiput. 5i las tres elasticidades difieren,
no obstante, la funcidn de costes comporta un owur-
put gua se disocia en estos tres componanties,

La funcitn de costes se eslima para los dos gran-
des companentes de los costes tolales: los costes
operativos o de transformacion y los costes finan-
cleros. Para estos dlimos, los datos verifican una
restriccion interesante. En concrelo, las elastcida-
des de los costes financieros con respecto al tama-
fio medio de los depositos v con respecto al tamano



RECUADRD 3
DESCOMPOSICION NIVEL DE OUTPLT

Depositos = (Depositos/N.° cuentas) * (M. cuentas/N.” oficinas) * (N.” oficinas) =
= (TMD) * (TMO) * (Oficinas)

Suponiendo elasticidades disiinias, la ecuacion a estimar es:

InC = Cte. + B1 * In{TMD) + b2 * In (TAO) + b3 * InfOficinas)

5i b2 = b3 = b1, hipolesis gque se verifica para los costes financleros, se tiene:

G = Cte, + B1 * In{TMD) + In{M.® cuenias)

In{Costes/N.” cusntas) = Cte. + b1 * In (TMD)

medio de las oficinas, son wnilaras, de donde s
desprende que los costes linancienos por cuenta de-
panden del lamano medio de las cuentas. ES dacir,
captar depdsitos de tamafio medio mas elevado a la
vBz exige una refribucion mas alta,

En sintesis, esia descomposicidn del nivel de out-
puf permile responder a tres cuestiones:

a) ;Genera economias de escala la posible ra-
cicnalizacion de la red de oficinas derivada de los
procesos de fusidn, v gue pusde manifestarse en un
aumento del tamano medio de las oficinas?

b iCuales son las economias de escala aso-
ciadas a la politica tradicional de expansion de las
cajas via el incremento del ndmero de oficinas?

¢} LQué efectos diferenciales ftiene sobre los
cosies iotales el tipo medio de cliente de las cajas
frente al de la banca, caracterizado por un distinto
tamano madio de kos depdsiios?

En ocasiones 52 ha senalado que en esta des-
composicion del oupwl no es realisia ka hipotesis ce-
fers panibws. Es cero gue. 8 corto plazo, e aumenio
del nimera de oficinas no es compatible con el man-
tenimianto del tamano medio de las oficinas. No obs-
tante, la hipotesis catans paribus es mas interpretable
en el largo plazo, Por otro lado, en el supuasio de una
fusidn y racionalizacikin de la red de oficinas, cabe ac-
fuar sobre e tamafio medio de las oficinas. Final-
manta, la politica comercial bena un cierlo margen
para incidir sobre el tamano medio de los depdsitos.

2. Resultados empiricos obtenidos

El cuadro num. 1 recoge las distintas ecuaciones
estimadas, Estas hacen referencia & cosies lolales,

costes de transformacion y costes financieros. En
cuanto a las variables exphcativas son el volumen
iotal de depdsito, o la descomposicion en «tamano
medio de los deposiips=, stamarno medio de las ofi-
cinas= y =numerp de oficinas«, Las ecuaciones que
interesa comentar son fa IV, la V1 y la VIl El esti-
mador utiizado, como se justifica en el apara-
do precedente, es el estimador belween o entre
madias,

La ecuaciin IV, bajo la hipdlesis celens panbus,
evidencia unas muy elevadas economias de escala
de los costes de ransformacian con relacian al ta-
mano medio de los deposiles, Es decir, aumeniar
un 10 por 100 el tamano medio de los depositos y,
por tanto, aumentar el volumen de depdasitos en un
10 por 100, conduce a un aumenio de los costes de
fransformacion de un 4,8 por 100. En consecuancia,
bajo tal supuesio, los costes por unidad monetana
de depdsitos experimentaran un descensc. Segui-
damente, aparecen también economias de escala
con respecto al tamafno medio de las oficinas. El au-
mento de un 10 por 100 en el tamano medio de las
oficinas lleva asociado un aumento de costes del
8.6 por 100. Finalmenta, la elasticidad de los costes
de transformacion con respecta al nimero de ofici-
nas es practicamente unitaria, En este caso, apenas
existe evidencia de economias de escala. En sinte-
sis, por lo que a costes operativos o de transforma-
cion se refiere, la via mas eficiente de expansion de
una caja de ahomos es el aumenio del tamano
medio de los deposilos, seguida del aumento del ia-
mano medio de las oficinas v del nimero de ofici-
nas, alternativa esia dltima que apenas genera eco-
nomias de escala.

Mo obstante, los costes operativos o de transfor-
macion represenian ded orden de wun 26 por 100 da
los costes tolales de una caja de ahorros, ES poco
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CUADRD NUM. 1
ECUACIONES DE COSTES: ESTIMADOR BETWEEN ANOS 1989, 1900, 1991, 1952 ¥ 1993

1 Ligg e e
Lueg {CDured Wi Ly roaes il kemae] Loy soosies Mol o) el
in ] Al el s e s
Coniainnes 218 - 218 257 - 253 - .50 295 235
(19.95 {7 &7} (11.87) 5.9 {18E0) L Ea ] (49,48
Log rdepaalcd 0.955 - 53 - 1,03 -
{70,043 52T - 82 B4 -
Lo snmaho mbdio b depisnos) i 1.08 - 048 - 1.2 129
{25.15] 15,50 (22.55) (23,48
Log (lnmahg msdo o ohcmnas) ... 1,08 085 - 1,07
= 12613 = (13,88 = (R0ET
Log (mmeat ORCMEE] ... = 1.1 - 0,08 1,01
= (100,40 = (53,27 : {79, 6) -
Ente estbndar ... ... 0,072 fuore 017y 0,13 0128 0,108 Q0107
Coeficente delerminacin ..., 0,994 0958 0978 0,585 05 (893 0913

Extachiniens | anbe paranions: moealna § LY ro ol T e rea s AT hdtan-
En i1, i Beplilean muis de spuakiad de coeh L1 ] ar v gues pond
L pams da P41 & (VI LY i e B

adll ek cormnenie Ichagads. o e S (reesl e sgnifoesen ke o pee 135

realista suponer que una enfidad financiera puede
aumeniar el tamano medio de los depdsitos sin au-
mentar la refribucion de tales depodsitos. Asi, la
ecuacion IV indica que un aumento del 10 por 100
del tamano medio de los depositos induce un au-
menio de los costes financieros de un 13,2 por 100,
Por ofra parte, como cabia esperar a priori, la elas-
licidad de 105 costes financieros con respecto al ta-
mano medio de las oficinas o con relacian al nime-
ro de oficinas es en ambos casos practicaments
unitaria. De hecho, estableciendo la restriccidn de
gue esta alasticidad es undana, tal como la ecua-
cidn VI refleja, la elasticicad de los costes por cusn-
ta con respecio al tamano medio de los depositos (o
taman medo de las cuentas) es de, aproximada-
menta, 1.3,

Dado que al analizar economias de escala intera-
58 evaluar |a respuesta de los costes totales con
respecio 8 cada uno de los componenies sefiala-
dos, se ha confeccionado el cuadro ndm. 2. En éste
s detalla, en primer lugar, k& estructura de cosies
totales de kas cajas de ahormos para el core trans-
versal formado por las medias de las variables de
las 53 cajas de ahorros en los cingo oltimos afos,
Esla esiruciura de costes, para el iotal de cajas de
ahorros, s muy esiable en el tiempo. Asi, los cos-
tes financieros representan del orden de un 74 por
100 de los costes lotales, mientras que los costes
operativos absorben &l restante 26 por 100. En con-
socuencia, ante un aumento del 10 por 100 en el 1a-
mafio medio de los depdsitos, los costes financieros
aumentardn un 129 por 100 (elasticidad proce-

CUADRD HUM. 2
ESTRUCTURA DE COSTES ¥ CALCULO ELASTICIDADES COSTES TOTALES CON RESPECTO
A DISTINTAS VARIABLES DE TAMAND

a)  Estruciura de cosles:

Costes financheios ......coomnes 14 por 100
Costes transformacion oennn. 26 por 100

&l ' Elasboidades costes totales con respecto a las distintas variables de lamafio;

” e ot Paris i ns B
Pt e st Fatisn kil oowien ioiais
Tamano medio depdsitos ... 074 1.25 0,26 .48 1,08
Tamafo medio oficnas ... 0.74 1.00 0.26 0,86 1,96
MNimero oficinas ...oooe i 0.74 1,00 0,26 0,96 0,949
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dente de la ecuacion Vil) y los costes operativos
aumentardn un 4.8 por 100. Los costes lotales
aumentardn, por 1anto, un 10,8 por 100, que es la
suma ponderada de ambas magniudes. Es decir,
gsla via de expansion de una caja da ahorras no
constituye una via de expansion ehciente, dado que
las ganancias en Wrminos de menores costes ope-
ralivos nesullan absorbidas por unos mayores cos-
tes financieros. Lo que constituye una diferencia re-
marcable de la tipologia dal cliente de las cajas de
ahorros frente a la banca, en concredo, el distinto ta-
mana medio de los depbsiios, no pareca taner efec-
tos diferenciales claras sobre los costes totales, en
ol supuesto de que ambos bpos de entidades ope-
ren en simidares mercados. Con respecto al nimero
de oficinas, que ha sido a tradicional via de expan-
sitn de las cajas de ahormas, o aparecen econo-
mias de escala, si bien tampoco desecanomias, Es
decir, el aumento del nimero de oficinas probable-
mente ha constituido una via para majorar el ser-
vicia al cliente, a la vez que de expansiin de la
entidad, teniendo a largo plazo unos efectos relati-
vamanté neutros sobera los cosles por unidad mane-
taria de deposias.

Solo ol aumenta ded tamano medio de las oficinas
genera ciertas economias de escala explicadas por
la respuesta de los costes operativos al aumentar ¢l
tamano de esta variable,

La conclusion global que se desprende de este
analiziz 88 que una de las principales vias de ob-
tencion de economias de escala a travéas de las fu-
slones es por medio de un mejor aprovechamdienta
de la red de oficinas existente, aumentando ol fa-
mafic medio de las oficinas v eliminando oficinas re-
dundantes.

Una cuestion gue el analisis efectuado planiea
es_ no obstante, al problema de la definicion del owt-
put bancario. Si bien, como ya se ha sefialado, utili-
zando medidas allernativas de owlput 1ales como in-
version crediticia o activos totales, los resultados
cualitativas eran similares, la banca en general y las
cajas de ahormos en particular, en los altimas afkas
han intensificado su labor de intermediacion. Comao
dar cabida en términos de owlpu! @ estas aclueacio-
nes de imermediacion no esta claro a nivel con-
captual,

Finalmente, cabe sefalar que el mismo tipo de
andlisis previamenie descrilo con respecto a la fun-
Cién de costes fue también desamollado uwtilizando
los beneficios como vanable dependiente. La con-
clusiin global del trabajo, ligeras economias da es-
cala solo con respecio al tamano medio dea las ofici-
nas, sa manlenia invariable.

i las economias de escala son, en conjunto, de
escasa entidad, puede resultar dificll explicar los in-
tensos procesos de fusidn observados. Liegados a
este punio, empero, comieng destacar que el ana-
lisis efeciuado hace refarencia a unas economias
de escala -promedios para la totalidad del sector.

Coma opinan algunos gesiores de cajas de ahormos,
5 posible que la existencia de economias de esca-
la esté en funcidén de las cajas que se fusionan.
Sequn las especificas caracleristicas de las cajas
implicadas an el proceso de fusidn v los condicio-
nantes econdmicos genarales an los que 1a fusidn
s produce, las economias de escala resultantes di-
feriran. Mo cabria, por tanto, habéar con generalidad
de la existencia de economias de escala, sino que
estas deberian analizarse de forma ad hoc en cada
una de las fusiones. El aprovechamienio de las mis-
mas dependerd, en tal tesitura, de la capacidad de
las entidades fusionadas para la introduccion de los
pertinentes cambios organizativos.

De hecho, molivaciones muy dislintas pueden
explicar una fusidn. Por medio del ajuste de mode-
los prob! se tratd de explicar la probabfidad de fu-
siones on [as cajas de ahorros uliizando como
muastra al periodo 1989-1983. Una varable dicotd-
mica captaba s una determinada caja se habia fu-
sionado o no en esie penodo de lempo, meniras
que las variables explicativas se agruparon en fres
vectores:

— Varables tendentes a caplar |a posible exis-
tencia de economias de sscala,

— Variables tendentes a caplar posibles proble-
mas de solvencia.

— Variables cuya finalidad era captar un umbral
minima de dimens:n,

Las conclusiones oblenidas del estudio fusron
que, por un lado, la oblencién de un umbral minimo
confribuia a incrementar la probabifidad de fusidn,
varable gue fundamentalmente explicaba las fusio-
nes de cajas de dimensidn muy reducida. Por otro,
razones de solvencia también contribuian a explicar
la probabilidad de fusidn. En cualquier caso, se trata
de unos resultados prefiminares, dadas las dificulia-
des de captar clertas motivaciones de las fusiones
a partir Onicamente de las partidas del balance y
cuenta de resultados.

. ESTUDIO <EX POST» DE LOS RESULTADOS
DE LAS FUSIONES

El andlisis ax post de los resullados de las fusio-
nes sa realizd a nivel individualizado de las cajas de
ahorros implicadas en procesos de fusidn, compa-
rando la evolucidn de estas entidades con la media
del sector antes v después de haberse producido la
fusion. A titulo Bustrativo, sl las enlidades A= y =B
sa fusionan en un ano determinado =i« ¥ originan [a
entidad «C», antes de «l= |a comparacion sa efec-
tia entre la suma de =A= ¥ =B» con la media del
sector. Después de la fusion se compara directa-
mente la entidad resultante «C= con la media del
sector. La idea es determinar si la entidad =C= re-
sultants de la fusidn es en lérminos comparativos
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GRAFICO 1
INDICE DE INTENSIDAD DE LAS FUSIONES ()

Porcentaje de recursos ajenos de cajas
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mas eficienta qua la suma de las entidades fusiona-
das. Se examing |la evolucion da distintas ratios de
rerdabilidad v de cosles, y la conclusion global fue
que sdlo algunas fusiones habian resultado axito-
sas. A esta conclusion general, s preciso ahadir [a
matizacion de que el iempo transcurndo desds que
s@ han producida la mayor pare de fusiones puade
ser excesivarmante reducido para que las hipobd-
ficas economias de escala subyacenios puedan
aflorar con claridad, dado que su aprovechamianto
gengralmente exige cambios organizativos que im-
plican una clerta dilacidn lempaoral,

Los resultados que a continuacitn se detallan
hacen refarencia, no ohstante, a la tolalidad dal sec-
tor. Par ofro lado, con objeto de sintelizar, 58 mues-
tra la evolucion de una sola ratio de rentabilidad. En
concreto, la rentabilidad sobre recursos ajenos. Las
conclusiones cuahtativas que se dermmaban del exa-
mien de un conjunto mas amglio de ratios de renta-
bilidad o de cosles no modificaba las implicaciones
globalbes del irabajo.

A este respecto, ¢ grafico 1 muesira la evolucion
de un indice expresivo de la intensidad de las fusio-
noes en el sector cajas de ahomos, definido como el
porcaniaje de recursos aj@enos de las cajas en cada
aho implicadas en procesos de fusion frente a ka to-
talidad de recursos ajenos de las cajas de ahoros,
& la vista de este grafico, puede comprobarse que
1890 fua ol afo de las fusiones, resullado que en
parte refleja la fusion de la Caja de Pensiones con
la Caja de Barcelona. Aproximadamente, en esie
ano, un 33 por 100 de la iolalidad de recursos ajo-
nos de las cajas de ahormos esiuvieron implicados
en procesos de fusidn. Gon objeto de analizar jos
resultados de las fusiones, se han slegido las de
1980 como representativas dado que, por un lado,
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gstas son las de mayor importancia cuantitativa y,
par ofro, situados en 1983, ello da un margen de
tres afios para analizar sus efectos. Este lapso lam-
poral pusde parscer exceshvaments reducido paro,
en cualguier caso, es o mas largo dsponible,

El grafico 2 muesira la evolucidn de la rafio de
rantabilidad relativa sobre recursos ajenos de las
cajas fusionadas en 1980 frenie al grupo de los no
fusionados en la lotalidad del periodo 1983-1993.
Puade observarse que despuds de la fusion se pro-
duce un ligera aumento de la rentabilidad relathva,
pero que ta mejora dista de ser sustantiva. Es inle-
resante destacar, por 0iro lado, que la rentabilidad
relativa de las cajas fusionadas frente a las no fu-
sionadas esta por debajo de fa unidad, salvo en
1988. En definitiva, la ligera mejora de la ratio de
rentabilidad estd en consonancia con las débiles
economias de ascala halladas en |a seccion proce-
dente a través de la estimacion econométrica de fa
funcibn de costes.

V. CONSIDERACIONES FINALES

Las motivaciones de una fusion pueden ser mas
amplas que la simple minimizackdn de costes, ta-
les como el acceso a nuevos tipos de mercados
0 de operaciones, o bien al sentar las bases de
una nueva estructura que garantizara la expansion
y consolidacion de la entidad en el medio y largo
plaza,

El objeto de este trabajo ha sido modesto y se ha
limitado, basicamente, al estudio de los efectos de

GRAFICO 2
RESULTADOS DE LAS FUSIONES
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las fusionas sobre los cosles de la entidad desde
una dabla verfiente:

= Examen de efecios via la estimacidn de funcio-
nes de costas.

= Andliziz ex posi de kos resultados de las fu-
ShOMaS,

A la luz de los resullados obtenidos, tanto desde
la Oplica de la estimacion de funciones de costes
como atendiendo al analisis ex post de las cajas fu-
shonadas, cabria concluir que Ios electos de las fu-
siones han sido moderados. De aqui, no obstanta,
seria arriesgado concluir estableciendo valoracio-
nes de los procesos concretos de fusion por dos
motives:

— Al operar con resultados agregados, se pue-
den enmascarar o5 distintos efecios sobre entida-
des individuales. Unos resultados positivos para la
fusidn =i= puaden cCompensarse con unos resulta-
dos negativos para la fusion «j», de suerte gue el
efecto i0lal sea neutro. Es decir, cada fusidn debe
ser objelo de un andlisis separado para dar cabsda
a sus propias especificidades. De hacho, un estudio
individualizado de las distintas fusiones acaecidas
en el periodo 1989-1993, comparando los resulta-
dos de las entidades fusionadas con la media del
sector, permilid poner de manifiesto la disparidad de

comportamienios. En algunos casos, se dibujaban |

fusiones oxitosas, en olros casos la fusion no habia
Iogrado detener un proceso de delerioro relalivo, v
en muchas ocasiones la fusiin parecia tener un
efecto neutro.

— Coma previamente 56 ha senalado, el periodo
da andlisis contemplado, por |a propia disponibilidad
de dalos desda gua se han producido 1as fusiones,
ES 8N exceso reducido.

En definitiva, para finalizar, cabria senalar que el
nueve entormo itivo resultante del proceso
de integracion de Espafa en la Unidn Europea, serd
un factor condicionania de kos resultados de las fu-
siones. En el actual contexto, no obstante, el tama-
o per se no parece ser e principal factor determi-
nanle de los costes y de los resultados, puesio qua
deniro de una misma clase de tamanos, e grado
de dispersion para ambos conceptos resulta muy
notario.

NOTAS

(1} Weéase Ravecnn, [ L, «sEconomias de escaln y hesiones
en ol secior de cajas de ahoros=, Papeies de Economia Expa:
fioda, " B8, 1084, pags 113-126

{(#] ver A, J. (1988}, =El fuburo do ins cajas do ahormos
Eshudio do Espafia y dal rasio do Europa=, Fundacian FIES
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MODIFICACIONES RECIENTES EN LA ESTRUCTURA
DE LOS BALANCES Y CUENTAS DE RESULTADOS
DE BANCOS Y CAJAS DE AHORROS

Juan Luis Corral Sanchaz

l. INTRODUCCION

Durante las dos Jditimas décadas, ol sistema
financiers espanal ha sulrido 1al canbidad de mo-
dificaciones gue en la acluahdad resultaria poco
menos que imposible reconocar el emramado de
institucionas, medios y mercados que ko constituian
mediadas los anos setenta.

Entre los faciores que suelen siuarse an la géne-
&is de dichos cambsos sg encuentran: al proceso de
liberalizacidn creciente, la avalancha de innovacio-
nes financieras v la configuracidn de un entomo
cada vez mas competilivo.

En relacion con el grado de beralizacidn, puede
sostenerse, coincidiendo con Orega (1993), que
ésta es la resultante de dos fuerzas de cardcier con-
vergenie: la desregulacion progresiva v 1a inlegra-
cidn de los sistemas financieros.

Por su parte, la incorporacion de innovaciones
financieras a nuesiro sistema, ha permitido mejorar
los niveles de eficiencia en la asignacion del aharro;
si bien, no puede olvidarse gue la proliferacion de
cierias innovaciones esta suponiendo también una
nueva fuente de resgos para las entidades y un
mayor grado de opacidad en ol desarrolio de los flu-
jos financienos.

Por ultimo, el incremeanto de la competencia den-
tro del sector y mas concretamente entre las entida-
des de deposito, ha sido el resuliado de profundas
mutaciones en su entormno compelitivo, En este sen-
tido, podria afiemarse que las entidades banca-
rias (1) espanalas han suindo, de modo muy esps-
cial durante los GHimos cualro anos, un verdadeno
catacfismo cuyas consecuencias habran debido
reflejarse de manera inapelable sobre sus estados
financkeros,

Entre los cambios del entorno que permiten caki-
ficar la situackon en los términos axpuestos, deben
incluirse:

En primer lugar. e secior bancario ha evolucio-
nado desde un escenaro de compatencia basado
en ta proximedad geogralica v 1a prestacion de ser-
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vicios grafulios, v con un stafus quo firmemania
establacido, hacia otro caracterizado por la agresivi-
dad de las politicas comerciales y la ampliacidn de
la oferta de productos v senicios (2).

En segundo término, &l sislema bancario se ha
visto afectado por un intenso y conlinuado proceso
die concentracién (3), que ha supuesto una modifi-
cacién profunda de su estructura ¥ que en muchos
casos estd sdagiendo el rediseno de sus estralegias
a muchas do las entidades resultanies.

Por dltima, las entidades bancanas espanolas
han vivido, durante los Ultimos anos, bajo la presidn
de tener que adaptar sus estructuras a la progra-
mada constitucion de la Union Europea, para asi
poder hacer frente a la desproteccion del sistema
que ka misma suponia,

Ademas de todo ello, no podemos olvidar qua
durante los Gltimes anos el desarrollo de la actvidad
bancaria se ha visto fuertemente condicionada par
dos circunstancias que han supuesto un verdadero
reto de gestion: el fuerte agravamiento de la crisis
econdmica (4) v la creciente turbulencia en los mer-
cados lanio de deuda coma de divisas.

A la vista de todos estos cambios de escenarios,
hamos guerdo preguntamos acerca de cuales han
podido ser las consecuancias que para los dos prin-
cipales grupos de entidades da depdsito de nuestro
pais; bancos v cajas de ahorros, han podido dei-
varse, asi como gué tipo de efectos estan provo-
cando dichas modificaciones sobre sus resuliados,

Por ella, el abjeln de nuestro trabajo consiste en
analizar de modo comparado tanto [a estructura de
sus balances como las cuentas de resultados, esta-
bleciendo una dinamica comparativa para cada ung
do los grupos de entidades v examinando la evelu-
cidn conjunta que los mismos han experimentado
durante el pericdo comprendido enfre finakes de
1880 y 19493 (5).

Tal ¥ como lendramos ocasion de comprobar, las

madificaciones sufridas han sido numerosas v han
afectado pov igual a bancos v cajas de ahofros. Sin

embargo, lejos de seguir irayecionas Convergonles,
al menos a nivel agregado, ambos grupos da anti-
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dades han evolucionado de modo desigual, silua-
cion que queda claramente reflejada al examinar los
resultados alcanzados por cada ung de elios.

l. EVOLUCION DE LA ESTRUCTURA
DE LOS BALANCES

Para poder identificar las principales modificacio-
nes qui 5a han venido produciendo an la estruciura
de |08 balances de bancos y cajas de ahomos
VAmOS & examinar, en primer lugar, o5 cambios
producidos én la composicidn del activo para, pos-
teriormante, analizar la importancia relativa que os-
tentan cada una de sus fuenies de financiacion y
como han evolucionado éslas durante bos Oltimos
anos.

1. Composicién del active

Tal y como puede comprobarsa en los cuadros
numergs 1 y 2, el activo del balance de bancos y
Cajas do ahorros ha experimentado importantes y
significativas mutaciones,

Cenfrandonos en el caso de los bancos (cuadro
numaro 1), debe resaltarse, en prmer término, la
disminucion gue ha sufrido el sector privado resi-
dente como destinalano de las inversiones banca-
rias. Dicha rdbrica ha pasado de suponer el 45,4 por
100 del batance a finales de 1990 a sdlo e 37,2
por 100 en junio de 1994,

Los bancos han compensado la pérdida de im-
poranca relativa de este sector con el aumento
continuado del volumen de financiacién otorgado al
seclor exterior, Asi, en poco mas de tres anos, su
importancia ha pasado de ser del 7.9 por 100 dal
balance al 17,8 par 100,

Por su parte, en [as cajas de ahomos, el secior
privado residante, no sdlo ha mantenido su impos-
tancia, sino que, incluso, ha evolucionado positiva-
mente desde al 42,7 por 100 hasta &l 46,0 por 100,
Mo obstante, también en este caso e sector exterior
ha incrementado su importancia relativa, aungue
ésta sigue siendo relativamente marginal si la com-
paramos con la que ostenta en las entidades estric-
tamente bancarias.

De los datos analizados pusde extrasrse una pri-
mara conclusidn, y es que, mientras que |las cajas
siguen ocupandose monoliticamente del mercado
doméstico, el conjunto de los bancos parece haber
iniciado una estrategia en la que kos flujos anentados
hacia el exterior alcanzan cada vez mayor significa-
cidn. Esta circunstancia tiene su proyeccion sobre la
cuenta de resultados, toda vezr que, en términos
generales, dicho tipo de operaciones comporia unos
margenes mas reducidos que los que se dervan de
las operaciones ubicadas en ¢l contexto nacional.

5t profundizamos en el nivel de analisis, para
conocer qué tipo de operaciones acaparan, dentro
del secior privado residente {8), la mayor parte dal
volumaen de fondos olorgados, podremos compro-
bar cdmo, también en este caso, existen notables
diferencias entre bancos y cajas de ahorros.

CUADRD HUK. 1
ESTRUCTURA DEL ACTIVO DEL BALANCE DE BANCOS
(Datos en m.m. de pesetas)

Ao Vi S bt A g S ETE Ay rid 5 BN At ) LA e PEE] et
Sisdormit crociion ... 9916 m2 181 241 1233 230 156/ 238 14111 N8
Banco de Espafa ... 2516 59 3105 &3 2513 4.7 2.180 33 2133 1z
Erilidades de crédita ... 7400 173  9.888 i74 G&8 183 13884 205 1878 178
Adminislraciones publicas ... 6678 15,8 §.345 124 AT 131 B.807 133 1120 16.7
~ Adminisiracion central ... 6107 143 5368 108 57E2 108 TEE 14 85n 127
— Administr, teritoriates ... 568 1.3 =T 20 1255 23 & 18 2708 440
Diros Sechores residenies 19327 454 23185 488 MATEY 445 2782 3BT MmE 372
Cio. comercial 4340 102 4428 a3 4073 i 3695 55 3435 52
Daisdores garaniia real ... 2 588 g1 a.&11 7.4 3883 15 4512 6.8 G541 85
Cirees deudores & plaro B4l 221 11248 225 11432 214 10744 162 10805 9158
Dinsdores a la visla 1.362 3.2 1598 32 493 28 1.355 18 1.314 19
S L S 560 13 B31 1.8 1438 2.7 2040 3o 1.887 249
- [iras parfidas ... 1.063 25 1,401 28 1388 26 1.542 2.3 1.311 18
SOCTOr BXIRON .oiooiiiiiiibinse 3.ars 79 3583 B0 &TTT 126 14186 213 11838 174
— Entidades de crédito ... 2.150 50 2408 48 4836 a0 10510 158 8837 132
— iros no residenles ... BIT 1.5 ES0 1.8 1.008 1.8 20a7 a0 1.551 23
o IHFOS BB <.yt 408 1.0 At 1.4 93 18 1649 25 1.550 23
Operaciones no secionzadas . 3,539 T8 42311 85 3605 6.7 IG5 58 4817 T4
Total . P 42634 100 45,681 0 53537 100 GE6E4 100 67183 100
1 s W30 08 s
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CUADRD NUM. 3

ESTRUCTURA DEL ACTIVO DEL BALANCE DE CAJAS DE AHORROS
{Datos en m.m. de pesetas)

Ay i % sl Adg FEET " 5 A [ = IEER ddg 1Rl " AR Ay FRE D kel
Sislerna cradiicio 5518 B 8331 246 TG 248 BNE 247 TEE A
— Banco de Espana 2249 BB 2418 op 2252 73 1928 57 1872 54
— Entidades de cradita a3 287 28 3913 146 5376 17.5 6387 1940 5733 16,4
Adminsiraciones pllbdécas 8161 243 5317 198 5@7 19,2 £.553 165 6,634 18,1
— Administracitan canbral ... B3m 211 4,329 18,1 4534 147 4,158 123 4.653 13,5
— Administr. teribonales ....... TE0 KA | GEH a7 138 4.5 1.385 42 1.941 5.8
Oiros: seciones resideifes ... 10,847 427 12137 452 40248 45 5 1528 454 116 000 48,0
— Cta. comarcial .. s B30 25 -1 2B BES 28 B2 24 TED 2.2
— Deudares -ﬂEI-IH.I'IﬂB: roal ... 4,927 194 5460 203 6480 211 7as8 A 7954 228
— (inos deudones a plasd ... 3565 14,0 4023 150 4430 144 4443 132 4516 130
— Deudores & la viskl ..., 402 1.8 4126 16 458 1.5 453 1.5 538 1.8
— MHOMBDE it 453 1.8 5a2 2.2 830 &7 1.067 4.2 1.104 3.2
— Ofras patdas .. BTD 34 B 33 961 3 1117 43 1.108 a3z
Bachor BETBIAr ity 415 16 52T 18 1 065 a4 2288 6.8 2133 g1
— Enfidades da crédito ....... 8 12 46 1.5 a2 3.0 2097 62 1822 5.5
— Oiros no residories ... 81 0z 57 0z 65 {2 a2 02 T 0.2
— CHros AEEVE s 56 0z (] a2 1] 2 i) i B 138 0.4
Oparciones no secforisagas 2.505 a9 251 95 2148 7.0 2.220 6.6 2425 1.0

TR i sl i o Eee 25, 444 100 76823 100 30785 100 33654 100 X4 TET 100

i1 D 30 0 g

FaErd o [rmtacaTa rie llamos o Lapara

En el grupo de bancos, el volumen de recursos
canalizados al secior privado residente bajo la
modalidad de crédilo comercial, ha pasado de
suponer @ 22 por 100 del 1otal, en 1880, a sdlo &l
14 por 100 en 1994, Por el contrario, los deudores
con garantia real han evolucionado desde el 13 por
100 hasta una cifra superior al 25 por 100 en junio

| de 1994, Dicho comportamiento, notable creci-
mignio de las operaciones con garantia real, puede
explicarse como el resultado de la mayor necesi-
dad de relorzar las operaciones activas ante un
entorno econdmico fan desfavorable como e que
ha caracierizado a la economia espancla durante
los uiimos afios, asi como la consecuencia de las
masivas campanas publicitarias destinadas a ocu-
par la mayor pare posible del segments hipote-
canio (7).

En el caso de las entidades de ahorro, donde tra-
dicionaimente |las oparacionas con garantia real, y
de modo singular el crédito hipotecario han ocupa-
do un papel destacado, la importancia de dichas
operaciones se ha visto reforzada, pasando de ocu-
par el 45 por 100 del crédito concedido al sector pri-
vado residente en 1980, al 50 par 100 an junio de
1904

Quiere ello decir que, kas cajas de ahorros, pese
a la presion a la que se han visto somelidas, han
concedido a dicho tipo de operaciones la maxima
prioridad entre sus politicas de inversiones frente a
un menor profagonismo del crédite comercial v las
otras modalidades de présiamo.

En todo caso, si tomamos la cifra da deudores
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con garantia real como representativa del volumen
de financiacion hipotecaria otorgada en nuesiro
pais, podemos compsobar como ha cambiada sig-
nificativamente la imporiancia relaliva correspon-
diente a cada uno de los grupos de entidades estu-
diadas.

Asi, mientras gue a finales de 19590, |as cajas de
ahorros ostentaban una cuota de mercado (8) del
65 por 100 de la cifra de deudores con garantia real,
frente al 35 por 100 de los bancos, a junio de 1994,
dichos porcentajes eran del 55 y 45 por 100, res-
pectivamente.

Para tener una visidn mas clara del camino que
han recorrido cada uno de los grupos de entidades,
se ha alaborado el grafico 1, en el que se recoge. en
valores absolutos, o volumen de fondos canafiza-
dos bajo la modalidad de operaciones con garantia
real por bancos y cajas de ahomos. entre diciembre
de 1990 y junio de 1994,

Tal ¥ como podia esperarse, los aclivos morosos
han incrementade su importancia relativa dentro de
las cifras del balance. El fuerte crecimiento de la
morosidad ha afectado por igual a bancos y cajas
de ahorros, pudiendo afirmarse que, al menos en
esta nibrica, ha existido cierta confluencia en sus
trayectorias. Asi, mieniras gue a finales de 1990 la
importancia de dichos activos sobre el crédito con-
cedido al sector privado residente suponia el 2,9 por
100 en bancos y 4.2 por 100 en las cajas, a 30 de
junio de 1994, estos porcontajes eran, respectiva-
meanie, el 7.9 y 6,9 par 100.

Por (imo, y en relacion con la financiacion que



GRAFICO 1

DEUDORES CON GARANTIA REAL
(Distribucion entro bancos

¥ cajas de ahorros)
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reciben las administraciones publicas, pueda tam-
bién observarse la pérdida de importancia relaliva
que ha afectado a la Administracion central en favor
de las administraciones perféricas. Tanlo en ban-
COS como on cajas de ahomos, se ha producido un
fuerte crecimiento del volumen de recursos compro-
matidos con fas administraciones territoriales, lle-
gando a suponer en junic del presente afo hasta el
4 por 100 del balance en los bancosy el 5.6 por 100
en las cajas de ahormos.,

2. Evolucion de las distintas fuentes
de financiacion

Los cambios producidos en la estructura del pasi-
vo de bancos y cajas de ahorros han alcanzado
notable relevancia durante fos ditimos afos. Mo
obstante, debe destacarse que éslos han sido mu-
cho més profundos y con Mayores CONSecUencias
en los bancos gue en las enlidades de ahorros,
donde, al menos en cieria medida, se han vis-
to reforzadas las fuentes de financiacion tradicio-
nalmente ullizadas para su abasiecimienio de re-
CUrSOS.

i comemplamos los cuadros nums. 3 y 4, en los
que se recogen los wvalores alcanzados pof las
masas pafrimoniales gue integran al pasivo, asi
como sy imporancia relativa sobre las cifras del
balance, pueden advertirse las siguientes modifica-
ciones:

El grupo de entidades puramente bancaras ha
visto retroceder significativamente fa contribucion
gue el sector denominado ~olros seclores residen-
les= venia aporando como principal fuente de fi-
nanciacion, De este modo, dicho secior ha pasado
de aporiar el 50,7 por 100 del total en 1990 al 38,4
por 100 en junio de 1994,

Entre las parfidas gue componen el agregado
=0iros sectores residentes-, resulla lamativa la dis-
minucion que han experimentado la cifra de depdsi-
ios, ya gque su peso dentro dal balance ha pasado
del 37.0 por 100 a solo el 28 por 100.

Dado que la imporiancia relaliva de los agrega-

CUADRD NUM, 3
ESTRUCTURA DEL PASIVO DEL BALANCE DE BANCOS
(Datos en mum. de peseias)
Ee ol Lyl i T Ty 8 A rad b L] g il e ey 10 |1 % i
Sistermna cradition 7.552 17,7 9806 197 12482 2 X3 20307 304 19383 0 AT
— Banco de 1.286 a0 1.243 25 2583 48 5417 B 3658 8.4
— Enfidades de crédito 6256 147 8584 172 9B39 185 14880 223 15627 A@3
Agminisimyones putWweas ... 1.302 3,0 1.852 3.3 1683 a2 1.746 2B 1847 248
Qiras gactores residentes .. 21558 50,7 23558 474 Fi200 433 24855 AT4 2583 38,4
- RO s iy 15748 370 1re02 355 1T.EA2 34 18053 2BE 1BB4Y 20
w Al vista 6843 161 T4 160 6.E20 127 6822 102 68 103
a Do aharma |, 3008 7.3 3734 5 3.563 87 3906 58 b 13 56
WY P 5807 136 6438 130 7.508 140 B325 125  BIET 120
— Cesionas lamporales ... 4557 10,7 4581 B2 4352 81 48N T2 4979 T4
— VEIOMRE iciicirimiimiinsiiny 230 0.5 2E2 05 114 0.3 319 Q.5 1363 20
- (%08 PASIVOS ... . 1020 24 1.114 22 e 156 Bl 1.0 48 1.0
Seclor exieor ... T3 134 G603 133 8523 158 1387 170 11151 168
— Enlidades de crédio 330 7.0 4056 B2 5481 a3 778 1B 725 104
— (Caros sectones .. 2438 &7 2 547 T B N & 58 3572 54 2906 5,8
Operacionss no secionzadis B4z 152 8061 162 T84 143 B448 127 8061 135
— Cuerias de capital i 558 10,7 B:12a 124 5841 111 6368 a5 6582 10,4
— Periodific, v diversas ... 10824 45 1.930 38 1658 - 3 2079 34
T o2 100 490681 100 53527 100 GEES4 100 67183 100
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CUADRD WUM. 4
ESTRUCTURA DEL PASIVO DEL BALANCE DE CAJAS DE AHORROS
(Datos en m.m. de pesetas)

Ade raa0 LE Afe FERT S L ST Ay g %, g A TR oainis'  Adp NEgd 1] % adoo

GHEtama eradilicit .\ 1.505 5.4 1.535 57 3356 108 3038 g0 2749 7.4
Banco do Espafia ... 4 1.2 am 1.2 1 6BE 55 1077 32 Bi3 23

— Enfidmdes o cridiln ... 1,211 4.7 1,206 45 1.567 5.1 1.661 E8 1,846 L&
Adminisiraciones pobiicas ... 1,068 43 BAO 33 524 a1 [T 25 1,002 29
(Wros seciores residendss .. 18348 721 49774 738 2iBDE  TOE 24533 72O /T T4
= Dapdsios 13,788 B3 1554 E4.T 17488 70 18BOT S80 &.EvR 610
& Al visla 2507 5.8 267D 849 2657 B8 2876 85 3233 #3

o De ahoro . e 209 5,624 21.0 5929 19.2 8221 8.5 8.5 181

L N R 5688 236 TAE2 ITA  BO20 290 107B0 320 11694 336
Casiones lomporales ... 3.255 128 2840 1.1 31336 108 djsar 106 3,588 103

e T i 253 10 a3 i1 F38 1.1 483 14 507 1.5
— CHrOS PEshvOs ..o 1016 4.0 Ta5 25 554 1.4 Bl 1.4 443 1.3
Sector extenor ... e 72 21 5T 28 B4 28 50 20 1.008 29
Entdadis db crbdile ........... T2 13 34 1.2 314 1,0 50 1,2 d12 L

— CHTDE SRCiores .. ... .. ... ITE 1.4 433 1.8 490 1.6 ETD 1.7 206 1.7
Operaciones no seciorizadas AB24 150  AEFT W44 309D 130 4282 127 4258 122
~ Cuontas do capetal ... 2530 8.9 2734 10.2 2B 9.4 a4 9.8 3.200 g2
— CIBrR SO .oimiimisimiini T8 o 1498 .7 11 0.7 212 06 2 0&
— Periodiic. y diversas i 1.115 4.4 845 35 BaET 24 56 &8 B3 e4
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cos. admimstraciones publicas, sector exterior v
operaciones no sectorzadas, han mantenido basi-
camente invariable su paricipacion en las cifras del
balance, podremos concluir gue el hueco dejado par
Ios »olros sectores residentas» ha sida cubiero por
la financiacién interbancaria,

Asi, si definimos la financiacion interbancaria
como la procedente de entidades de crédito, yva lo

del exterior, podemos comprobar como el peso de
dicha fuente ha pasado de suponer el 22,3 por 100
en 1880 al 34 por 100 en junio de 1994,

La desigual travectoria seguida por la financia-
Cion interbancaria v [a participacidn de los depdsitos
en las cifras de balance, quada recogida en o grafi-
co 2, donde, ademas, s incluye & caming recorrido
por dichas variables en el colectivo de las cajas de

sean perienecientes al sistema crediticio espanol o ahormos.
GRARICD 2
IMPORTAMCIA RELATIVA DE LAS PRINCIPALES
FUENTES DE FINANCLACION
BANCOS CAJAS DE AHORRDS
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Como pusde comprobarse. an 8 caso de las
cajas de ahorros 8l peso de la cifra de depdsitos en
su estructura de balance, lejos de disminuir, ha
evolucionado desde & 54,3 por 100 hasta of 61,0
par 100; mientras gue ka financlacidn interbancaria
sigue slendo una fuente muy poco utilizada, ya que
supone un porcentaje inferior al ¥ por 100 dal ba-
lance,

Las diferentes configuraciones de sus estructuras
financieras esian siendo las responsables del pro-
ceso de divergencia que se observara al analizar
la compoasicidn de las cuentas de resulados. Asi, &
amplia sustitucidn de recursos procedentes de la
cartera de clientes por financiacion interbancara, ha
generado consecuencias negalivas para las entida-
des bancarias, ya que su poder de negociacion en
dichos mercados es claramente infarior al que os-
tentan frente a sus cllenies,

Por gl contrario, el reforzamiento de la cifra de
depdsitos como principal fuente de financiacion en
las cajas, les sigue permitiendo incurrir en unos
costes financieras significativamente mas reducidas
que los soportados por las entidades bancarias (9).

Una de los factores que explican la diferente evao-
lucidn que han seguido los depdsitos en bancos ¥
cajas de ahorros se encuentra en el trasvase de
recursos que se ha venido produciendo desde dicha
posicién hacka los fondos de inversidn mobiliania.

As), si obsarvamos simultaneamente las repre-
sentaciones inciuidas en el grafico 3, puede verse
como ha existido un claro paralefismo enfre el dis-
tanciamiento de bancos v cajas de ahorros en cuan-
to al volumen de recursos canalizados hacia fondos
da inversion, v la aproximacian experimentada en la
cifra de depdsitos.

Bancos v cajas partian, a finales de 1930, de
pasiciones similares en relacion al volumen de
recursos que gestionaban en fondos de  imver-
sign (10). Sin embargo, solo tres ahos después. ol
volumen canalizado por bancos superaba amplia-
mente la cfra de seis billanas de pesatas, mientras
que las entidades de ahorro controlaban una cifra
proxima a los tres billones de pesetas.

Par el confranio, la cuota de mercado que bancos
¥ cajas de ahorros vienen gstentando en el seg-
mento de depdsitos, ha dado un giro de clento
ochenta grados duranie los Gitimos anos. Asi, mien-
tras que el grupo de bancos ostentaba, a finales de
1990, el 53 por 100 de los depdsitos otales de ban-
cos v cajas de ahoros, frente al 47 por 100 de
las cajas, a finales de junio del presente ana, di-
chos porcentajes eran, respectivamenie, al 47 y
23 por 100,

Por dltimo, en relacidn con las modificaciones
gue han afectado a los depdsilos, debe advertirse
sobre los cambios en la importancia refativa de sus
diferantes modalidades.

Tanto en bancos como Ben CAjas, aungue con
mayor inlensidad en estas Gltimas, se ha wvanido
produciendo un claro desplazamiento desde depd-
silos a la vista y de ahorro hacia depositos a plazo
{cuadro ndm. 5). A esios cambios han coniribuido,
por un lado, la mayor presion de la clientela para
consaquir la mixima relribucidn a sus ahormos v, del
atro, &l desarrollo de ciertas campanas comerciales
orientadas a cblener la maxima fidelizacidn de los
clientes.

i, EVOLUCION DE LA CUENTA
DE RESULTADOS

Para examinar los cambios que se han producido
en la estructura de ke cuenia de resultados, v buscar
la justificacion a dichas modificacionas, vamos a
fundamentar nuesiras consideraciones en e andli-
si% de la eviolucion de los margenes, asi como en el
estudio de oltros datos complementarios de gestion

GRAFICO 3

EVOLUCION DEL PATRIMONID INVERTIDOD
EN FONDOS DE INVERSION
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CUADRD HUM. 5

IMPORTANCIA DE LOS DIFERENTES
TIPGS DE DEPOSITOS

(En porcentaje)
AT P o TR
Burcia P~ Buens n-l-:l::'n
A lavista .., 435 18,1 J56 15,2
Da ahorra ... 19,6 8.5 20,1 28,7
A plazo w388 43,4 43,3 &5,1
Toatal wiias TOQ 100 100 100
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1. Andlisis de la evolucion de los margenes

El fuerte crecimienio de la competencia que ha
condicionado de manera decisiva el desarrollo de la
actividad bancaria an nuestro pais, ha dejade gra-
ves secuelas sobre las cuenlas de resultados de
bancos y cajas de ahorros, como gueda reflejado en
el cuadro nim. & y en el grafico 4. No obstante,
debe destacarse gue sus efectos, &l v como habia-
mos anticipada, han sido de naturaleza claramente
diferente para uno y ofro tipo de entidades.

Por lo gue se refiere al margen de intermediacidn,
pueda comprobarse como ha bo contrayéndose,
evolucionando, en el caso dae los bancos, desde el
4 por 100 sobre ATM, hasta el 3 por 100 a finales de
1893, Esto @3, en tan 840 tres afios, &8 ha reducido
en un 25 por 104,

Las cajas da ahorros también han vislo recortar-
%8 su margen de intermediacidn, aungue su con-
traccion ha sido mucho mas tenue. En dicho sector,
se ha pasado del 4,06 por 100 en 1990 al 3,88 par
100 en diciembre de 1983 (11).

Como puede apreciarse en &l cuadro citado. la
reduccion del margen de intermediacion ha obede-
cido a razones diferentes en cada uno de los grupos

esfudiados. Asi, en al caso de los bancos, ha sido la
consecuencia del recorle en la cifra de producios
financieros, toda vaz gue los costes financieros han
manienido relativarments estable su participacion en
la cascada de resultados. Por el conlrard, an las
cajas de ahorros, la confraccion se ha producido,
fundamentaimente, como fruto del fuere crecimien-
to de dichos costes.

Como es sabido, bancos y cajas de ahofros, vie-
men presionanda a sus bases de clientes para com-
plemantar |05 ingrasos procadentes del margen de
intermediaciin con & cobro de los senicios gue
presian. De este modo, |a participacion de las comi-
siones y otras productos en la cifra de resultados ha
recomdo una trayediona claramante ascendeante du-
ranie los ultimas anos (12).

En este sentido, debe también resaltarse la capa-
cidad mosirada por las enlidades de ahomro para
adaplarse al nuevo enlomo, ya que durante el pa-
riodo analizado en este rabapo han logrado duplicar
el volumen de los ingresos procedentes de dichas
rubricas, pasando del 0,27 por 100 sobre aclivos
iolales medios, en 1990, al 0,59 por 100 an 1993,

El resultado de todo ello es que, mieniras en el
sactor de bancos el margen ordinario ha sufrido una
contraccion del 18 por 100 durante los Uitimos tres
anos, en las cajas de ahorros, dicha magnitud no
s0lo no se ha reducido, sino gue incluso se ha visio
incrementada en un 3 por 100.

Descendiendo a o largo de la cascada, nos ocu-
pamos ahora del andlisis y evoluckin de los gasios
¥ margen de explotacién,

La evolucion gque han seguido los gastos de
explotacian en las empresas que componen el sec-
tor bancario ponen de manifiesto la amplitud del
esfuerzo gue se ha venido efectuando en aras de
incrementar las ratios de productividad, y recoriar
asi la distancia que todavia nos separa de las prin-
cipales entidades europeas.

CUADFD MUM, 6
EVOLUCION DE LA CUENTA DE RESULTADOS DE BANCOS ¥ CAJAS DE AHORROS
{Datos expresados en porcentaje sobre ATM)

g L] T 1]

Producios fnancieros ... 12,30 11.09 1.8 1112 1138 1 1124 11,06
Cosies iNAancens ... 820 T.03 B.12 T2 8,03 6597 B.23 7.8
Margen de inlermemacion ........... 4,00 4,06 3.73 4.00 3.38 4,04 3.00 3,88
Oithoes poediischos SN PTRLE 0,73 027 0,70 0,29 0,82 0,44 068 0,59
Margen ordinano ..o 4T3 4,33 4.43 428 4.28 452 384 447
Gasios axpholacin ... 2.74 285 2.0 <88 2,74 2,91 242 270

CE e T 1,09 138 1.73 1.41 1.54 1,61 147 1,69
Ventas de acciones, inmueblas, elc D32 0,8 0.349 013 0,12 0,15 0.18 0.10
Saneamientos y otras dolackones -pB2 -052 -0B86 -063 -067 -08% -0868 -080
Citros resultados -014 -003 -005 .05 08 -047 i i) i X ]
Resultads anbies die impuesios 1,55 0,58 1.41 1,04 1,08 1.05 0.7 Q.87
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GRAFICO 4
EVOLUCION DE LA CUENTA DE RESULTADOS
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En el caso dé las instituciones puraments banca-
rias, los gastos de explotacién, a diciembre de 1993,
habian sufrido un recorte del 18 por 100 sobre las
cifras de 1980 (13). Aungue, debemos hacer notar
gue, dicha reduccidn se ha concentrado, fundamean-
talmente, a lo large del sjercicio 1993, ya que las
cifras de un ano antes reflejaban una situacibn idén-
tica a la del inicio del periodo analizado.

Las entidades de ahomo han conseguido tambian
reducir el peso de sus gastos de estructura, aunque
la amplitud de dicho recorie ha sido de menos infen-
sidad, va gue no alcanza la cifra del & por 100,

El sfecio conjunto de la evolucidn experimentada
por el margen ordinano y ks gastos de explotacion,
hace posible gue se pueda apreciar una relativa con-
vergencla entre bancos vy de ahorros en el mar-
gen de explotacion, lal y como gueda claramente
reflejado en la representacién incluida en el grafico 4.

Para completar el repaso de los diferentes mar-
genes, debemos resaltar el fuerte crecimiento gue,
tanto en bancos como cajas de ahorros, ha experi-
mentado la cifra de recursos aplicados a sanea-
mientos y olras dolaciones, y que son un fiel refliejo
de la intensidad de |a crisis econdmica que ha azo-
lado a nuestro pais durante los Uitimos fres anos.

MARGEN ORCHMARIC SIaTM
HPormeninges.
500
a8
Caajos e ANOrIDN
4.5
435
Brcos
4.0
b
& 5T i i i i
1950 8 b} L1 =] 1580
RESLILTADDS ANTES DE IMPUESTOS S/ATM
Porcaninpe
1,78
1,50
129
Cajas de Ahoros
00| pg—t— -—
i et
0.5 M i
1920 B8 1952 1853

Migntras que el volumen de recursos apcados a
saneamientos y otras dotaciones suponia a finales
de 1990 el 31 por 100 del margen de explotacidn en
el grupo de bancos y el 37,6 por 100 en las cajas,
dichos porcentajes ascendian hasta el 60,5 por 100
y 52,6 por 100 en diciembre de 189533,

Este fuerte crecimiento en la dotacion de provi-
siones es lo que justifica gue Ios resuliados antas
de impussios se hayan visio claramenia presiona-
dos a la baja, de manera muy especial en el grupo
bancario, donde los resultados alcanzados a finales
de 1893 han supuesto el 48 por 100 de los oble-
nidos en 1380, mientras que en las entidades de
ahorro 58 mantenian practicamente estables (0,97
por 100 frenta al 0,99 por 100) (14),

2. Otros datos complementarios de gestion

Para completar nuesino analisis hemos construi-
do el cuadro num. 7, del que se pueden obtener
nuevas argumenios que permiten reforzar la tesis
de que bancos y cajas han seguido, durante estos
ultimos anos, sendas claramente divergenies.

Mieniras que e grupo de entidades puramente
bancanas ha recortado el ndmero de oficinas y tam-
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CUADRD HUM. 7
OTROS DATOS COMPLEMENTARIOS RELATIVOS AL SECTOR BANCARICO

Rarcoe (RS T
i raag i i

Ndmero de oficinas ... iT.528 17.455 13,605 14 228
Mumero da emphaﬂm 164372 152,830 80254 a2 oe
Empleados por oficing . 9.4 g8 6.0 5.8
ATM por oficina (1) .. 2.432 3610 1.870 2350
Fteuumusapnnap-ulunwmn;l 141 B8 210 286
Nirmero de operacionss vivas (2]

— Efecios comersiBes o, 18.585 13,435 3250 2478
— Cuentas de crédita | AL A g39 BBE1 578 306
— Poilizas de praﬂmm; 2.548 2.532 4.685 4675
— Cuantas corientes y ﬂEl m 33227 28,652 41.108 39,457
— Imposicionss a piazo . e 5058 5.805 5,654 7890
— Cajeros automaticos ..o 3.850 7342 7240 12.601

1] Mifiwia S pawilad. (7 M
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béén el tamano de sus plantillas, @l sector de entida-
des de ahorro ha expermentado un crecimiento dal
4.6 por 100 en el niemero de sucursales y del
3 por 100 en la cira de empleadaos.

A pesar de ello, y desalendienda las frecuentes
recomendaciones de los especialisias, en el sentido
de amplar el tamano medio de sus oficinas, las
sucursales bancarias tienen hoy un tamana medso
ligeramente infarior al que ostentaban a finales de
1980.

Esta circunstancia, junio con el creciente volu-
men de negocio, ha hecho posible gue kos niveles
de productividad aparente (15) hayan aumentado
significativamente en ambos grupos de entidades.

El cuadro refleja, asimismo, las variaciones que
5@ han producido en el niémero de operaciones
efeciuadas. Denlro de éstas, debe destacarse |a
fuertie reduccion del namero de efectos comearciales
descontados, situacion que podia intuirse a la vista
| de la pérdida de importancia retativa del crédito
comercial dentro del balance, comaniada con anfe-
rioridad.

Asimiamo, e confirma el ya anunciado desplaza-
miento desde las cuentas cormentes y de ahomros
hacsa las imposgiciones a plazo. Estas diiimas han
aumentado en el seclor de las cajas de ahorros,
durante el periodo analizado, nada mas y nada
manos que un 40 por 100,

Por ultimo, debe resaltarse también el notable
crecimianto del nimero de cajeros automaticos (16)
instalados durante 1os Ultimos afos en nuastro pais,
lo que esta contribuyendo de manara muy significa-
tiva, a modificar el tipo y la intensidad de las reda-
ciones entre el cliente y ka entidad,
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I¥. CONSIDERACIONES FINALES

A la visla de kos cambios analizados en este ira-
bajo podria afirmarse que durante el periodo 1390-
1993 se ha vivido una clerta =revolucidn= dantra del
soclor bancario espanol. Esta situacion que, por
otra parte, confinuara con ioda probabélidad durante
fos proximos ahos, ha generado NUMEerosas v skgni-
ficativas modificaciones lanto an la esiructura de los
balances como en sus cuenlas de resullados: si
bien, sus efecios han sido de naluraleza bien distin-
ia para cada uno de los grupos de entidades asiu-
diados.

Con ef objeto de recapitular los desamolios
expunsios, haremos las siguientes consideraciones:

1.* En el grupo de bancos debe deslacarse el
fuere crecimiento que ha expermentado el secior
exterior tanto como destinatario de las inversiones,
cuants que fuente de financiacidn. A finales de junio
del presente epercicio, dicho sector ostentaba una
cuota de balance suparior al 17 por 100,

Por el coniraro, las entidades de ahorro han cen-
frado su actuacion, tal v como as habitual, en el
mercado domestico. A o largo de los ultimos afos,
las cajas de ahorros han incrementado, inclusa, los
altos porcentajes que los sectores residentes ve-
nian occupando dentro de sus cifras de balance.

2" La estructura del pasivo de las entidades
puramente bancarias ha experimentado también
una fuerte mutacidn. De este modo, &l volumen de
recursas procedentas de olras enfidades de crédito
ha ido en aumenio a lo largo de esios anos, hasia
llegar a suponer la tercora parte del pasivo total
Esle crecimienio 56 ha visio compensado con la
contraccion de la cifra de acreedores vy de modo



muy significativo por la reduccidn del volumen de
depositos de -ofros seclores residentes-, cuyo
peso ha evolucionado desde el 37 por 100 hasta el
28 por 100.

El pasivo del balance de las cajas de ahorros
muesira, por & confrard, un claro relorzamiento del
sector privado residente como su prncipal fuente de
recursos. En este grupo de entidades, las diferen-
tes modalidades de depdsitos sigue suponiendo el
cauce mas usado para la caplura de recursos.

También debe destacarse el fuerte desplaza-
mients que se esta produciendo desde los depdsi-
ios a la visia v de ahomro hacia las modalidades a
plazo. Esla nueva siluacion supondrd un nuevo
mativo de presién para el crecimieno de 105 cosies
financieros.

3.* La evolucidn que han experimeniado las
cifras de depdsilos a lo largo de estos anos ha esta-
do claramante condicionada por el fuerte crecimian-
o de las cifras invertidas en fondos de invarsin
mabiliaria. Mo obstante, a lo largo del presente ejer-
cicio & asta produciendo un cambéo de sentido en
la direccidn apuntada, como consecuencia de la
espectacular calda que han sufrido las tasas de ren-
tabilidad de dichos activos.

4" La trayectoria que han seguido los distinios
margenes que componen la cuenta de resullados
evidencian |la imensidad del proceso de incremento
de la competencia que ha afectado a las entidades
de depdsito de nuestro pais, Como ya 3¢ ha sefa-
lado, han sido los bancos los principales perjudica-
dos del fuerte incremento de la compelendcia, ya gue
los datos parecen apuniar que las cajas de ahorros,
al menos hasta diciembre de 1993, habian conse-
guido mantener los resultados obienidos en ajerci-
cios anteriores.

5. A lavista de la configuracian que presenta el
sislema bancario espanol en la actualidad, puede
esperarse que durante los proximos afics continde
&l proceso de concentracion, debiendo abordar las
entidades supervivienles el problema de la determi-
nacian de la dimensidn optima de las oficinas, espe-
cialmenta ahora que se infensifica el uso de nuevos
canales de distribucidn, tales como la banca tele-
fanica.

HOTAS

11} Entendade dicho Bemino an sendido amplio, esio 84 ban-
£oE, cajas de ahanos v coDperlivas de crédio.

(2} Una buena prueha de osie cambio de esconancs han
sign las sucasivas y agreshvas campatias comarclales que desde
finalos de 19688 se vianen ocupando de toda la gamn de produc-
fas qua imegran & catdiogo bancesio. Asd, primeso fueron las
SuUpSECLONAs, lubga loa fandos da inversidn y Llas superlinatas i,
mits tarde, ¥ pakands & s productos de aclivo, A8 operRcomDs

hipotacasing y o crediln parsanal.

{3 En psto senbdo, pueds versa Manoto Acos [1954).

) Logue ha exigido una fusre confraccién en el ritmo de
CIRCIMIgnio gl Creden y unes Neviias do mangsidad cas dasco-
NoLAins Daem o SBRcind

(8] Cuasndo ha ssdo posibie, se ha exiendics &l anassis hasis
& 30 de jurio de 1994,

&l F'I'I'I;w socior destnatano de fondos Pm para

(M Ademds, este bpo de opevationes se vio claramenis
twwarecido dursnles 1993 por @ fusne reduccion 0 ok lipes de
Alerds y la modificackn de la ey Sobre novackn ¥ Sulfogacion
e Fpolacas.

{# Daofinidn como ln proporcion ded yolurmen olorgado: paor
dichas entidades diadidn por @ suma de s financiasidn canali-
Znda por bancos y cojis.

¥ Aungue G5ias han pumantado de modo mporianie -
ranis oS Mhmos anos.

{10} Akgo mesnes B8 quirdenios mi millpnes de pecoias
{11} Lo que supone un recore del 4.4 por 1000

(12} Aungue debe acvertirss que, on o Glimo ojercicio el
pasd de los =oros peoduecios ondinancs- sobre activos olales
miados, &0 8l caso de los bancos, S0 ha reducdo respecho Ol
wplumen aicanzado an 1892, dando una ciortia sansacion de
astancamienio

{13} Expressdas én popocitdn & los acivos iolales medos.

(14} JAungue no puede omities Que éata amplia
o5 lnmbign @l resulada, on buena medida, de la crisis del glupo
Banesio, al que e Banco de Espafia atribuyd usnas péndidas, a
finales do 1993, de 53000 milones dé pasetas.

("5} Medida por los indicadores de =ATM por olicna= o
=[RCUMEDS AMNOS pOr empipado-

(16 La red espadicla de cajevos sulomsticos es de ks més
NUMBaEas | nhel mundial
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COMPETITIVIDAD Y EFICIENCIA DE LAS ENTIDADES
FINANCIERAS: ANALISIS COMPARATIVO

Javier Quesada *)

. INTRODUCCION

Durante los dltimos anos, el sistema financiero
espanol ha sufrido una transformacion radical, con-
sacuencia de los retos que ha impuasto su fberall-
zacion. Las nuevas reglas del juago han obligado a
las entidades a adoptar planes estralégicos con los
gue afroniar ef embate del crecimienio de la com-
pefencia en e secior (1). En efecto, & modificackin
de un conjunto de regulaciones que alectaban al
control de tipos de interés, a la aperura de nuevas
cficinas, a ks coelicientes de inversiin vy de caja,
elcedera, a ka apancién de nuevos intermediarios
financieros vy al proceso de dessntermediacion ban-
caria ha alterado las condiciones an las qgue bancos
y cajas llevan a cabo su aclividad. En consecusncia,
resuita interesants analizar si al nuevo amomo eco-
namico, mMas exgente, ha conseguido el objetivo
do estimular la productividad de las entidades finan-
Cleras,

La producfividad de una entidad financiera se
define como la relacion técnica existente entre los
recursos utilizados v la produccidn de bienes o ser-
vicios financieros obtenkdos. Esle conceplo s aso-
cia con el libro de la téenica, en o que s& describen
las combinaciones del minimo conjunto de inpuls
que s& precisa para la produccion de uno o varnios
outputs bancarios. Gon el fin de ser mas concretos,
a partir de las entidades que muestran un mayor
grado de productividad se estima la frontera de pro-
duccitn estableciendo una determinada forma fun-
cional (métodos paramétricos), o completando al
BSpacio mpuls-oulpuls con combinaciones lineales
de agquellas [melodos nD paramétricos). Es claro
que no skempre resulla realisla suponed que cual-
guier combinacidn lineal entre dos entidades finan-
cleras puede dar orgen a la aparicion de una enti-
dad ficthcea con la que comparar la productividad de
una amprasa en particular.

Por oira parie, no s0lo B3 interesants conocer y
comparar la productividad de las entidades banca-
rigs espafiolas. sind que as todavia mas importante
analizar su ovoluciin temporal, En este caso, la
medicion del cambio de productividad es menos

Prrspaciidad pEL Bafi, Feusacmng, nom 48 1054

problematica que la de la productividad absoluta, va
que una vez definido el indicador presenta Menos
problemas analizar la evolucidn del mismo. Ade-
mis, cualquiera gue sea e punto de partida, una
mejora continuada de la productividad a un rtmo
acelerado puede modificar en el medio plazo la
posicidn relativa de una entidad o de un sistema
financiers en su conjunto, Por ésta razon, es impor-
tante fratar da identificar los delarminantes de la
mejora de la productividad de bancos y cajas.

A diferencia de la productividad, la eficiencia 5o
define como e grado de bondad u oplimaldad
alcanzado en al uso de los ecursos en la produc-
citon de los servicios bancarios. Se asocia, pues,
con la proximidad del nivel de productividad de una
ontidad en paricular al méximo nivel alcanzable, tal
¥ como s determina por el resto de entidades. Se
puste decir que una entidad mejora su eficiencia
cuando produce mas owlpul ulilizando una cantidad
igual o meanar de recursos, En general, la eficiencia
mejora cuando tambien lo hace la productividad,
aungue se puede oblener una mejora en la eficien-
cia de un conjunto de entidades, cuando las menos
eficientes mejoran su rendimiento aproximandoio al
de las empresas mas eficientes relativameante, Pro-
cisamenie esle Uitimo efecto tiene mas imporiancia
empirica gue el primero, ¥ constituye la mayor fuen-
e potencial de mejora de eficiencia de (o5 sistemas
bancarnios.

Cuestiones tales como el tamano adecuado u
tptimo de una entidad bancaria, la dimensidn media
de las oficinas, &l tamano de los saldos de las cuen-
ias bancarias, la combinacidn elegida de factores
produciives, el grado de automatizacidn del sistema
de pagos, o la produccidn conjunta de productos y
servicios bancarios tienen relacibn directa con su
nivel de eficiencia. Buena parte de las diferencias de
eficiencia enire las distinias entidades se debe a fac-
lores fales como la calidad de su organizaciin, la
capacidad de sus directives, el nivel de formacion de
sus empleados, la lecnologia que utiliza, |a estructu-
ra de propledad, etc. Por allo, la identificacidn de las
variables que mejoran la eficiencia de una entidad
financiera constituye la larea previa de cualquier
plan estraiegico que s2 elabore coma respuasta a la

111



aparicién de un nuewvo marco compelitiva, Fesulta
igualmente Ot para el conjunto del sisterna bancario
astablocar (05 factares determinantas de ta ehcianca
que puedan orentar una politica sectorial que bus-
g [ rmayor hamogeneidad de las entidades que sa
encuentran en una situacidn mas comprometida a
fravés de la mejora de las emprasas pear situadas.
Porque contribuyenda a la mejora de ahciencia de
fas entidades a5 como mejor s& pusde evilar su
desapancion o su venta a algun grupo estranjero
que desea penetrar en el mercado espanal

1. PRODUCTIVIDALD

Impuisadas por un incremento en e nivel de com-
petitividad del mercado, las entidades financieras
espanolas han experimentado un crecimiento gene-
ralizado en su nivel de productividad a lo largo de
los ltimos anos. No todas las enfidades han visio
mejorar su nivel de productividad a igual riima,
observandose un diferente comportamiento que pue-
de deberse a multiples razones ya sefaladas on la
SBCCION anterior

Resulta mevitable comenzar cualguier analisis
empirico de fa productividad haciendo referencia a
la forma da medir mpwis v owlpids bancarnios, No
axiste una medida perfecta y las ventajas de algu-
nas se acompanan de inconvenientes. Es posibla
ancontrar trabajos que ulilizan una misma variabla
—los depdsitos bancanos— como oulpul mieniras
que &n olros aparecan como ol Efectivamenta,
los depdsitos pueden medir la provisidn de sarvicios
de medios de pago de la entidad hacia su diente dea
pasivo y, simultaneamente, interpretarse como el
instruments clasico de caplacidn de fondos presta-
bées utilizado por [a antidad en su actividad de intér-
mediacidn. Por otra parte, se plantea la opcion da
utilizar vanables fondo o variabbes flujo. La whiliza-
cidn de variables fondo —depdsilos, carera da cré-
ditas, activo lotal, elc.— parmite retager ndirecta-
mente un buen numero de actividades realkzadas
por una enfidad, Mo recoge, sin embargo, las opea-
raciones realizadas fuera de balance y gua no fia-
nen reflejo en este, ni distingue dos entidades que
con un balance de dimension parecida dasarrollen
una rotacion diferente de cada una de las partidas
del mismo. El problema del uso de las variables flujo
—ingresos financieros y no financieros, costes
financieros, gasios de explotacion, resultados bru-
ios o nelos, etc.— es el de la necesidad de recurrir
a valoraciones que hacen uso de los precios de
catda uno de los servicios realizados vy gque puede no
maedir el uso de los factores productivos en ausen-
cia de competencia perfecta. En lugar de medis of
producto s& mide su valor y éste puade encontrarse
afectado por las condicsones dal mercado,

Como se ha sefalado anterigrmente, ef incremen-
io del nivel de competencia ha provocado un descen-
s0 paulating en el margen financiero del conjunio de

112

GRAFICO 1
EVOLUCION DEL MARGEN FINANCIERG
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entidades bancarias. El grafico 1 muestra ef perdil
temporal de dicho margen disbnguiandd anlré Bancos
y cajas. Se observa un descenso akgo mas pronun-
ciado de estas Ullimas aungque flodavia mantianen
una veniaja significativa en 1993, 3,01 y 3,88 por 100,
respectivamente. La diferencia en el margen de inter-
mediacsin financiero se ve reducida en el margen de
explotacian debido al mejor resultado del conjunto da
la banca en los ingresos procedentes de olros pro-
ductos ordinanos y an los gastos de explotacian.

Pero soquéd ha sucedido con la productividad
mientras se estrechaba & margen financiero? El
grafico 2 (2) presenta evidencia sobre ka evolucion

GRAFICO 2
PRODUCTIVIDAD TOTAL DE LOS FACTORES
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de la productividad de cajas y bancos a o largo da
los ultimos siele u ocho anos, raspeclivamenta
FPara efectuar ta comparacion interanual sa trans-
forma la medida del ouiput correspondiente al ana
base aplicando sobre el volumen de activos el mar-
gen corespondiente al ano final, Se desea evitar,
an la comparacién, el efecto negativo sobre la pro-
ductividad derivado del estrechamiento de méarnge-
nas gua hia emda lugar a 1o largo dé les ullimos
sigte anos, gue daria lugar a una infravaloracion de
la misma. De hecho, la medida de productividad
total de los factores de bancos y cajas sin realizar
previamente |a cormeccion de ingresos mencionada
muestra un descenso a lo largo del periodo que se
debe, no tanio al descenso del nivel de eficiencia
de las entidades, como al estrechamignio del mar-
gen para el conjunto del sector, En otras palabras,
&l no &8 corfgiera la medida del oulput bancos y
cajas, aun hacléndose mas eficienies, aparecanian
meanos productives. Se observa en ol grafico un
cracimiento gradual tanto para bancos como para
cajas con una ralenhzacion an 158081 para cajas
¥ an el 1291 para bancos. Estas ultimas muastran
un mayor nivel de productividad medida a fraves de
la produciividad iotal de los factores (PTF). Esta
forma de medir la productividad permite avitar los
problemas de interprelacion asociados con las
medidas parciales de productividad tales como la
productividad aparente del Irabajo o del capital, En
efecio, si se ulilizara, por ejemplo, la medida de la
productividad aparente del trabajo se podria atribuir
al crecimiento de la productividad del trabajo o
afecto beneficiose de un incremento én al uso de
capital. De esta lorma, & se confiara en mejorar la
productividad del rabape sin incramentar & wso do

capital se habria derivado una esfralegia equivoca-
da de un arguments erroned. En cuanto al grado de
dizpersion de la productividad de las entidades se
obsorva un menor ¥ mis estable grado en cajas
gue en bancos, medida a fravés de [a desviacidn
tipica. Estos ulimos van cracer [a dispandad de sus
cifras de productividad a lo largo de los Gitimos
afnos.

Los graficos 3 y 4 (3], muestran a evolucion de la
producthvidad de los principales bancos v cajas de
ahorros, observandose un crecimienio en todas v
cada una de las cajas v on lodos los bancos a
excepcidn de una dnica entidad. De nuevo se uliliza
la productividad total de los factoras como madida
de productividad, observandose su mayor nivel
gengral para cajas gue para bancos, sl bien algungs
de los bancos mas productivos (Popular y Sabadell)
lambién lo seguirian siendo en comparacion con e
canjunta formado por bancos y cajas. La produciiv-
dad da bancos aparece mas heterogénea que la de
cajas, pudiéndose deber al diferante éxito obtenido
an la gestion de los primeras

En resumen, la evidencia muestra, para los ulti-
mos af0s, una mejora generalizada y sostenida de
la productividad ded conjunio de entidades banca-
rias espafolas. Se observan diferencias significati-
vas tanto en el nivel absoluto de productividad
como en &l rimo de mejora de la misma. Segun
esto, coexisten entidades muy produchivas con
olras que no lo son tanto, dejando espacio mas que
suficiente para mejorar estas ultimas y aproximar
sU comportamiento al de las instituciones mas pro-
ducivas,

GRAFICO 3
CAMBIO EN LA PRODUCTIVIDAD [1986-1393)
(Principales cajas de ahorros)
18 .
i PTF (1553}
Mpdia: 1,21
15 . | . :
| PTF [1966)
12 | { | | ! e e P Media: 0,71
| |
|
(ER- ] 5 & L - L+ i h— 1 H 4
g 5 = " 5 5 £ " N
o3 . . . = " =
00 - i

[ i ] [ad SR T I Wi [ 11 [T

Farve Daioy CECA. dctugirasn e Passr v Qussacda | 1850

[ N " ]

Linraca Caspuireea

113



GRAFICO 4

CAMBIO EN LA PRODUCTIVIDAD (1887-1883)
{Principales bancos privados)
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. EFICIENCIA

Una primera forma de abordar el problema de la
eficiencia en las entidades financieras ko constiluye
el andlisis de las economias de escala y de alcan-
ce. La mayoria do los estudios que analizan econg-
mias de escala y alcance estiman funcones da cos-
tes smedioss, suponiendo implicitamenta que la
unica fuenie de ineficiencia es la asociada al tama-
no ¥ a la combinacidn de outpufs. Las economias
de escala se definen como la reduccidn de coste
atribuible al uso da un tamano de produccion deter-
minado. Bajo esla perspectiva, una forma de mejo-
rar la eficiencia de una entidad consistiria en buscar
la dimensidn mas adecuada, aquella gue se asocia
con & minimo cosie medio. La dificultad de este
argumenio estriba en que ignora hos costes e ajus-
e de una entidad, como si el crecimbento o descen-
50 de la misma fueran viables y estuvieran exentos
de coste. A nivel de enlidad financrera, las econo-
mias de escala represanian la veniaja an coste gue
se desprande del tamano de la misma y no parecen
evidentes a juzgar por kos estudios empincos reali-
zados. La eleccion de inputs v owlpuls, asi como su
medicidn en términos de cantidades fisicas o0 mone-
larias permite |la coexistencia de resultados diver-
505, favorables unos v desfavorables olros a la pre-
sencia de dichas economias (4). Similarmente, el
grado de agregacidn de la definicidn de costes wtili-
zada parece tener también consecuencias impor-
fantes sobre la existencia de economias de escala.
Asi, J, L, Raymond (1994), utiizando datos para
aquellas cajas de ahoros que se han visto emvuel-
1as en un proceso de fusidn o absorcion, encusnira
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venajas de costes de transformacion en el tamano
de ios depositos v en menor medida en la dimen-
sion de fas oficinas, mientras que en los costes
fimancieross observa un crecimianio de cosles aso-
ciado con el lamano de los depositos. Sin embargo,
las ventajas operativas de adminisirar mayores uni-
dades de produccion desaparecen con &l mayos
coste financiers de las mismas. Segln esta inter-
pretacian, puede no observarse economias de es-
cala en o conjunio de la actividad bancaria cuan-
do se analizan los costes lotales medios y, SN
embargo, gue si que existan pero sean dificiles de
detectar,

Una técnica alternativa para el andlisis de a efi-
ciencia la constituye el uso de modelos de frontera,
que. a diferencia de los anleriores, ademas de las
ineficiencias de escala permite captar las ineficien-
cias de indole técnica y asignativa a traves de la
distancia que separa a cada empresa de la frontera
gstimada. Esta frontera puede estimarse por méto-
dos paramétricos (imponiends una delerminada for-
ma funcionall o por mélodos no paramétricos,
denominado también de semvoliura de los datose
(Dara Enveloprment Analysis). Se trata do estable-
cer gl ahorro en recursos que podria generarse si
&n lugar de producir con la técnica cormienie se uli-
lizara la thonica mas ahomadora de costes, Prior y
Salas (1994), utilizando técnicas basadas en el
anglisls de frontera, encueniran mejoras polencia-
les on la eficiencia del conjunto de cajas de ahorros
espanclas de algo mas de un 20 por 100, concen-
trandose en el tamano del saldo de las cuentas, asi
como en el de las oficinas. De nuevo se puede
exfraer una recomendackdn para la politica banca-



ria ancaminada a axplotar la posibilidad de reducir
ios costes bancarios en las enlidades menos of-
ciantes a través de fusiones, absorciones o adguisi-
ciones.

La utilizacidn del andisis de la ernvolvente de
datos permite analizar no sélo la eficiencia relativa
de las entidades, sino gue parmite su descomposi-
cin an eficiencias técnica y asignativa. La inefi-
ciencia técnica hace referencia a la reduccion en el
uso de recursos gue sena posible si una entidad uti-
lizara los mismos gue emplea la mejor enfidad, o
una combinacidn de enidades sficenies que pro-
duce o producen el mismo awput. Alternativamente,
ta Ineficiencia asignativa mide el ahorro an costes si
sa ulilizara la técnica mas adecuada al coste relafi-
vo de bos factores. Asi, si se produce un encareci-
miento del factor trabajo en relacion al factor capital,
la entidad que no modifique la proporcidn en la que
sa utilizan presentard una ineficiencia asignativa an
relacién con la entidad que si reduzca e uso del fac-
tor trabajo. Asimismo, la técnica basada en la esti-
macian de una froniera ecnica permite la descom-
posicion del cambio productivo en cambio técnico

o desplazamiento de [a frontera— v efecto «acer-
camianio= (calching up) a la frontera. El desplaza-
mignto de la frontera esta asociado con las mejoras
ldcnicas que suslen producirse en oleadas de inng-
vacion. Esta distincidn entre los elementos que
componen el cambio productivo permite a través del
segundo efecto mencionado, estimar el margen de
mejara en eficiencia que puede conseguirse a fra-
vas de una mayor homogengizaciin de la producti-
vidad de las enlidades que forman parte del sistema
bancario espanol. El efecto de la competencia sobre
la competitividad de las enlidades, la politica de
fusionas v absorciones, el conjunio de estralegias
de gestidn v organizacion de las empresas banca-
rias, estdn directamente relacionados con la ten-
dencia hacia la igualacidn de la eficiencia. Por el
cantrario, la mejora de eficiencia basada en las nue-
vas tecnologias se asocia con el progreso técnico,
con ka inversion en mecanizacion y automatizacion,
o con la investigacion aplicada, elementos bien dis-
lintos de los anteriores. El incremento de productivi-
dad de las cajas orginado en la introduccibn del
cajero automdlico ha sido analizado en Mawdos
{1994}, & blen dicha mejora no se ha traducido —al
menos de momenio— an una reduccion de cosles
medios. Algunas economias de coste parecen pen-
dientes de ser exploiadas por el sistema bancario
espanol.

En una aplicacion realizada con esta técnica al
canjunta del sisterma bancaro espanal, Pastor
(1994} muestra la mayor imporiancia del cambio
técnico frente al efecto acercamiento a la frontera.
El nivel de eficiencia es mayor para cajas que para
bancos, sin embargo, & constata en los segundos
una manor mejora en la productividad resultado de
dos fuerzas contrapuestas, el efeclo acercamienta y
&l regress tecrmoeo.

V. COMPARACION INTERNACIONAL

Aplicando la misma Wecnica do la envolvento da
datos a un amplio conjunto de bancos comearnciales
individuales, Pastor, Pérez v Quesada (1994) han
procedido a realizar una comparacion internacional
de la eficiencia refativa de fos sistemas bancarios de
un grupo de paises europeos que inchuye, ademas,
& los Estados Unidos [5). Se definen dos muesiras:
¢l conjunto de bancos comerciales debldaments
ponderado y una muesira de los diez bancos mas
grandes bajo dos supuestos: rendimientos variables
¢ constanies a escala. Los resultados aparacen en
el cuadro ndm. 1 del que se desprenden tres co-
mentarios. 1) La productividad del sistema bancarnio
espanol es inferior a la productividad de los siste-
mas bancanos de Austria, Alemania e Walia (por
este orden), similar a la de Francia v el Reino Unido
y superior a la productividad de los Estados Unidos.
2} La frontera técnica del sistema bancario aspanal
so encuenira por encima de la de los Estados Uni-
das y por debajo de la del resto de paises. 3) Sin
embargo, el efecto acercamients o praximidad de
las empresas a [a frontera es mayor en Espana que
en cualguiera de los demas paises de la muestra,
Segun estos resultados, la productividad del siste-
ma bancario espanol en su conjunto se encuentra
por debajo ded nivel correspondients a kos paises do
su entormo. Sin embarge, las entidades se encuen-
tran mas proximas a la frontera en ol caso espanol
que en & dol resto de paises. Podria ser que asie
hecho fuera un alecto benaficioso del intenso pro-
ceso da incremanto de competancia acaecido a o
largo de los Gitimos anos en el sistema bancario
espafol. Sin embargo, en principio, el diferencial
negativo de productividad que todavia persisie
podria significar una vulnerabilidad potencial frente
al exterior,

En &l cuadra nam. 1 58 proporcionan dos tipos de
medida de productividad seglin se impongan o no
rendimienios a escala constanies. La diferencia en
los resultados de efeciuar o no dicho supuesto es
indicativa de fa posible presencia de ineficiencias de
escala, Como es bien sabido, los valores de eficien-
cla son giempre supeniores en o caso de rend-
mienios variables a ascala que en el caso de rendi-
mienios constantes y la diferencia entre ambos es
una medida de las ineficiencias da escala, A excep-
cion de Austria, en los demas paises se ohserva un
mayor indice de aproximacion bajo rendimientos
variables que bajo rendimientos consianies. Este
hecho es indicativo de las menores ineficiencias de
escala del sisterna bancario espafol en relacidn con
el resio de paises. Deniro del conjunto de sistemas
bancarios analizado, el aleman, el britanico y el aus-
triaco son los que muestran el mayar indice de pro-
ductividad, mientras gue de entre ellos, el aleman y
el britanico son dos de los mas ineficientes.

Crante algun tiempo, la expeclativa de una
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CUADRD HUM. 1

COMPARACION INTERNACIONAL. ESPANA PAIS DE REFERENCILA ()

Aoy ey [Fr s ]
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Indice productividad 1,851 1.888 3984 2,758
Austria Catching-up 0,713 0,751 1.082 0,901
Distancia frontera 2597 2512 2887 3,096
indice productividad — 0,952 1444 1,007
Raing Unida Catching-up 0,633 0,445 0,556 0,520
estancia frontera — 2,139 2543 1.59038
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inmediata integracidén monetara y financiera ou-
ropea suscitd la preocupacion acerca de si el siste-
ma bancario espanol Iba a ser capaz de resistir la
potancial intensificacion de la compelencia extranje-
ra. Una vez eliminadas las barfreras a la compaten:
cia pravias que limitaban el campo de acluacion de
la banca extranjera se lemia un desembarco gene-
ralizado de entidades financieras eurcpeas, que dis-
frutaban, segun lodos los estudios, de unos niveles
de productividad sensiblemente superiores. Acos-
tumbradas a operar con margenes financieros mu-
cho mas esirechos, estas entidades estarian en dis-
posicion de desplazar a las entidades espafiolas a
través de una previsible reduccidn de tarifas y de
dilerenciales entre tipos de interés de actvo v
de pasivo,

Sin embargo, para poder llevar a cabo una com-
paracion mas reafista, seria preciso homogeneizar
algunas variables que afectan al entomo en e gue
aparan las entidades financiaras, ¥ No SUponer que
el grado de eficiencia que disfrutan las entidades
aextranjeras an su proplo pais puede ser mantenido
sin mas una vez trasladan su actividad a Espafa.
En este sentido, ademas de tener en consideracion
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los posibles efectos sobre los cosles oparalivos de
una entidad denvados de la diferente (normalmente
manor) densidad de la damanda en Espana (6), 5e
debe considerar el efecto en los costes a que daria
fugar @l mantenimiento por la banca entrante de un
coeficiente de recursos propios, asi como la necesi-
dad de hacer frente a un riesgo crediticio, simitares
ambos a la media de los comespondientes a los
bancos espanaoles. El grafico 5 muesira la compara-
cion internacional de algunos bancos espanales con
la media de grandes bancos de un grupo de paises
formado por Francia, Alemania, lalia y Estados Lni-
dos. Es de destacar la buena posicion relativa de
dos bancos espanoles, of Banco Popular y el Banco
Bilbao-Vizcaya, con niveles de productividad simila-
res a la media de los bancos italianos y alemanes,
abgo inferiores a la de los estadounidenses y sensi-
blemente inferiores a la de kos franceseas.

Si se tratara de comparar la eficiencia entre enti-
dades financieras pertenecientes a distintos pai-
ses5, tendria interés distinguir las diferencias atribul-
bles a ka gestion de una entidad en particular de las
diferancias originadas en la pertenancia a un siste-
ma bancario concreto. Lo gue se pretende es deter-



GHAFICO 5

EFICIENCIA DE LOS PRINCIPALES BANCOS ESPANOLES:
UNA COMPARACION INTERNACIOMNAL [195:0)

Elandin Hilatv

Meda de ot
Ptk
bancis eaEarciey

Fravcw  Aemarsd R BE UL Pl iy Hiparss  Sanlkrdei Evecon Damests  Conl

Fuite Paaicd Pas p Qusraada | Vekla

minar sl la elevada eficiencia de una entidad se carnio, perlenece a un sislema gue en su conjunto si
debe a elemenios propios de la entidad, como la o es.

buena gestidn, la organizacidn, el nivel tecnologl-

co, glc., o si ene Su orgen an que aun no sendo El grifico & muesira los indices resultantes de
especialmente eficients en su propio sistermna ban- corregir @l margen financkera (GM) de los distintos

GRAFICO &
COMPARACION DE EFICIENCIA DE LOS SISTEMAS BANCARIOS

Paicentajoe
B -
A
. f—
= 7
II
i
1] IiE
5 ]
] | '
a_ | & ! |

Austria Franta Alprmanin Itala Espaia A Lhniga

. v [] cmca Bl GMCRE DT
W cwcRea  [EN]  GMCRE DT KA

Fussie Dt HICA: Paied, Poras 7 Cuosrsisks {10890

117



GRAFICO T

INDICE INTERNACIONAL DE EFICIENCIA RELATIVA
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GRAFICD &
ROA (Beneficios por unidad de activo)
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sistemas bancarios por su grado de riesgo medido
por un indice de morosidad (GMCR), por la densi-
dad de la demanda [GMCRE[D/T] vio por el
grado de capitalizacidn media de las entidades
(GMCRE[K/A]) y GMCRE(DIT y K/A). La normali-
zacion realizada en base al sistema bancario espa-
fial ko mantieng invariable y s8 observa como los
margenes del resto de sistermas bancanos, imcial-
mente inferiores, se aproximan a los MAangenes
espanoies iras sucesivas comecciones, S5e irata, en
definitiva. del hipotético margen necesanic para
cperar an el entorne espahiod al nivel de rentabilidad
aclual con el gue opera én su progio pals. A la vista
de la convergencia entre margenaes ¢ sistema ban-
cario espanol no paraca lan inaflicienls como o
desprends de la simple comparacidn del margen
financiero.

El grafico 7 presenta un ranking de 48 bancos
europecs pertanecienies a Alemania, Austria, Fran-
cia, ltalia y Espana, basado en un indice de produc-
fividad retativa. Se observa un predominio frances,
cuyos bancos ocupan 1as primeras posiclones; una
buena posicidn de los bancos awvslrlacos; una siua-
cibn infermedia de los bancos alemanes, Hallanos y
espanoles y, finalmente, una posicidn retrasada de
los bancos britAnicos. Contrasta esta ordenacion
con la gue se deriva del ROA, indicador utilizado
frecuentemeanie en cCOMPAraciones nacionales e in-
lernacionales y que aparece recogida —para los
mismos bancos-— an @l grafico 8. En efecto, las pri-
mearas posiciones aparecen ocupadas ahora por las
entidades espanolas y britanicas, mieniras que los
bancos awstriacos y anceses relrocedsn hasta al
final de la tabla. Las alleraciones en el ranking son
considerables. Consecueniements, podemos cons-
tatar como la ulilizacién de un indicador u otro de
eficiencia pusde 2or crucial a la hora de alcanzar
una conclusién definitiva. Si se utiiza —para
misma muestra— la inversa de los margenas brutos
sin efecluar correccion alguna de los mesmos,
encontramos a los bancos alemanes entre los mas
eficientes, seguidos por las buenas posiciones de
los bancos ausiriacos, ranceses ¢ italianos por este
orden. En la cola de esta clasificacion se ancuen-
tran los sistemas bancarios espafnol y britanico. El
grafico 9 recoge este Ultimo criterio de clasificacidn
en el que se muesira, para cada banco, el margan
bruto correspondienta.

V. CONCLUSIONES

Del recorrido analizado a lo largo de esta confo-
rencia se pueden destacar algunos efectos del pro-
c2s0 de liberalizacion o desregulacion sobre e sisie-
ma bancario espanod, En primes lugar, se produce un
estrecharmiento general de médrgenas financlenos gue
obBga a adoptar estrategias ancaminadas a la redue-
£36n de costes de transformacion y al incremento de

productividad de las entidades. En segundo lugar, |a
mejora de productividad es general y continuada
para las entidades financieras desde mediados de
los afos ochanta no enconrandose aparentas venia-
jas di coste en e crecimiento del tamano da la enti-
dad bancaria, aunque 5i parecen existir an el tamano
de las oficinas o de los saldos de las cuentas banca-
rias. Em tercer lugar, algunos bancos espanales se
encuaniran entre los mas eficientes del munda occi-
dental a pesar de operar en un sistema bancario
menas aficients en retacién con los sistemas extran-
jeros. Esta conclusidn destaca las posibilidades de
mejora de eficencia del sistema bancario espanol si
las entidades menos eficienies aproximaran su pro-
ductividad hacia la mantenida por las entidades
mejor situadas, Por (ftimo, el sistema bancano espa-
nol no es tan neficiente an retacidn con oflros siste-
mas bancarios de los paises del enfomo como sueln
afirmarsa, si s& ntroducen algunas cormecciones da
homogeneizacion justificables por las condiciones da
antomo en las que opera. Esta conclusidn pusde
explicar 1a resistencia de los intermadiarios bancarios
espanoles & la competencia potencial de la banca
extranjera atraida. en principia, por la buena rantabi-
lidad de la actividad bancaria en Espafa. De lo dicho
se desprende la conveniencia de que la autoridad
mantenga una tension competitiva que discipline un
imporiante subsecior del secior senvicios ¥ hacer la
economia espanola mas flaxible an precios y costes
a la baja. Con esta flexibilizacion se podria reducir ol
coste social de los ajustes en cantidades —actividad
y Empiec— que aparecen Como consecuencia de las
inevitables fluctuaciones econdmicas.
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ECONOMIAS DE ESCALA Y CAMBIOS
EN LA PRODUCTIVIDAD: EL CASO DE LAS CAJAS
DE AHORROS ESPANOLAS

E. Grifell-Tatjé y C. A. K. Lovell

l. INTRODUCCION

La ~productividads de una unidad econdmica de
praduccidn, o productar, se define coma la ralio
entre su ouiput ¥ su input, ¥ =i cambio en la pro-
ductividads de dicho producior como el cambio en
la mencionada ratio, La medida de la productividad
y de los camblos en |a misma resultla fac en el caso
irraal de gue el productor utilice un solo inpwl para
ohbtener un solo owlpul. Pero en el caso mas gene-
ral de multiples inpuls y muitiples oulputs, la medida
de la productividad v de los cambios en la misma
requiere agregar los inpuils v kos oulpuls en sendos
indices. Se han propuesto dos procedimicnios
genarales para realizar dicha agregacion: el Indice
ldeal de Fisher (Fisher, 1922) y el Indice da Tém-
gvist {Tamgvisi, 1936). que en ambos casos utilizan
los precios para agregar las vanables consideradas
en ios indices. Dado que s& asume que los precios
reflejan tanio los costes marginales de los inpuls
como los Mgresas marginales de (08 oulpils, am-
bos indices sa apoyan en supuesios bastants fir-
mes que sa refieren al comportamianto oplimizador
de los produciores.,

Recientementa, el durante largo tiempo olvidado
indice de productividad de Malmaguist (Malmguist,
1953}, ha adquirido relevancia, debido a las cualro
deseables propledades que salisface. Primera, se
basa en funcionas de dislancia, v por ello as muy
apropiado en el contexto da miitiples inputs y mdl-
liples pufputs. Segunda, no requiere informacion
| sobre los precios para agregar las variables; y al no

roqueris esta informackin, no necesita que sa pos-

lulen supuestos, quizd poco justificados, sobre [a
| conducta de los productores. Tercera, es facil de
[ calcular wiilizando tecnicas de programacion limeal:
fa utilizacidn de esas técmicas (no paramétricas)
implica que no es necesano postular supuestos
tecnoldgicos, posiblemente poco justificados, para
consiruirlo; ademas, las varables duales del pro-
blema de programacion lineal nos suministran «pre-
cios sombras-, con 105 que ponderar los inputs v los
oulputs para la construccidn del indice, Por dltima,
el indice de productividad de Malmquist se des-
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compone en el producto de tres subindices: un indi-
oo del cambio en la eficiencia lécnica, gque mide los
movimientos de acercamiento o alejamienio de la
frontera de produccidn definida por las empresas
bes! practice, un indice de magnilud del cambio 1&c-
nico, que mide la importancia de kos desplazamien-
los de [a frontera, ¥ un indice del sesgo del cambio
técnico, que mide la distorsién de los desplaza-
mignios de la frontera de produccion, Esta descom-
posicidn propofciona una buena aproximacién de
las causas explicativas de los cambios en la pro-
ductividad.

Un inconveniente polencial del indice de produc-
tvidad ce Malmguist 83 que no incorpora la contri-
bucidn de las economias de escala a los cambios
an la productvidad (Grifell y Lovell, 1994¢). Por lo
tanto, cuando se estima gue las economias de
Bscala son una causa importante de dichos cam-
bios, @l indice de productividad de Malmguist
puede dar una imagen engahosa de los verdaderos
cambios en la productividad. Mo obstante, Grifell v
Lowedl {1894d) han infroducido un indice de pro-
ductividad de Malmauist generalizado, que incor-
para la contribucidn de las economias de escala a
los cambios en la productividad. Este indice gene-
ralizado consiste en el producto da un factor, que
mide la contribucion de las economias de escala a
los cambios en la productividad, por el indice de
productividad de Malmguist propiamente dicho, gue
a su vez se desagrega en los subindices ya men-
cionados. El ndice generalizado se reduce al indi-
ce de Malmguist propamente dicho, solamente en
el caso de que las economias de ascala no supon-
gan una contribucion significativa a los cambios en
la productividad. El indice generalizado satisface
las mismas y deseables propiedades que &l indice
de Malmguist propiamente dicho, ¥y gue ya s& han
expresado.

Muestro objetvo fundamental es presentar y
explicar el indice generalizado de Malmquist y pro-
poner su utilizacion en un caso de multiples inputs y
multiples owlputs, en &l que los precios, bien no
pueden observarse, bien se estima que se han
medido con errores, o bien se cree que no reflejan
ni los costes marginales de los inputs ni los ingresas
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marginales de Ios oulpufs. Cada una de esas condi-
ciones caractenzan a las cajas de ahorros espano-
las: utlizan multiples recursos para propoarcionar
multiples servicios, resufta dificil la imputacion de
precios con los datos disponibles, y el supuesto de
maximizacién de beneficios que serviria de base
para asumir que los precios de los inpuls refiejan
sus costes marginales vy los de los oulpuls sus
ingrescs marginales, o8 de una validez cusstiona-
ble. Por tales razones,; se propone utilizar o indice
generalizado de Malmaguist para modir v desagragar
los cambios en la productividad de las cajas de aho-
rros durante el periode de su liberalizacion, 1986-
1891. UMilizaremos técnicas de programacion lineal
para calcular y desagregar dicho indice. Hemos
constatado que la productividad disminuyd durante
e58 periodo a un ritmo medio anual del 3,7 por 100,
El cambio técnico explica practicamenta toda esa
disminucian, en la que un retroceso técnico bastan-
te rapido fue compensado en gran parte por un
sesgo favorable. Las mejoras en la eficiencia tecni-
ca hicieron una pequena, aunque positiva, cantri-
bucion a los cambios en la productividad. Las eco-
nomias de escala no hicieron contribucidn alguna a
los cambios en la productividad, de modo que, en
este caso, @ indice de productividad de Malmguist
proplamente dicho refleja adecuadamente dichos
cambéos. Sin embargo, es imporiante resaltar que
esta afirmacion se refiere a la media (geoméinca)
de lodas las cajas de ahorros de la muestra. A tiu-
o individual, algunas cajas experimentaron un
auments en la productividad y otras una disminu-
cin, ¥ 8s0s movimienios se debleron a causas miy
diversas, enire las que se enconiraban las contribu-
cionas, lanto posiivas como nagativas, de las eco-
nomias de escala. Por ello, si interesa resaltar la
magnitud v la composicion de los cambios an la pro-
ductividad de delerminadas cajas de ahorras, es
esencial utilizar el indice generalizado de Malm-
quist,

El trabajo se onganiza de la forma sigulente: an
el apariado Il se presenta v desagrega el indi-
o generalizado de productividad de Maimoguist;
on ol il aplicamos ol mencionado indice a nues-
tra muestra de cajas de ahorros; y resumimos los
resultados de esa aplicacién en el V. En el apén-
dice mostramos como ulilizar las técnicas de
programacion lineal para calcular el indice genera-
lizado de Malmquist y cada uno de sus cuatro com-
ponentas,

l. EL INDICE DE PRODUCTIVIDAD
GENERALIZADO DE MALMQUIST

Sea ¥ un vector estriclamente positivo de N
inputs ulilizados para producir un vector estricta-
mente positivo de M owlputs v en el pericdo I,
i=1,..T. Una representacion basica de la estruciu-
ra de la tecnologia con |a que se utilizan los nputs
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para producir oulputs viene dada por el «grafos- de
ia tecnologia de la produccion
GR' = {{¥. ¥): ¥ puede produciry}, 1=1...T 1]
que es ¢ conjunio de todos los veclores inpul-oul-
pul béenicamente posibles en ol periodo | Una
representacion alternativa de la estructura de |1a tec-
nologia de produccion viena dada por el conjunio de
las =posibilidades de produccion-, que se define en
términos de GR' como

Pl = fv' iy, x) & GRT [T TV 12

Se admite gue P'{x} es cerrado, acotado y con-

vaxp, ¥ que presupone una fuerte disponibilidad de
inputs y owlputs. Una reprasentacian funcional de la
estructura de la tecnologia de la produccion viens
dada por la «funcidn de distancia al owlput= de
Shephard (1970)
Dl w=min{d e e PP b= 1T El]
D'{x', v proporciona una medida de la distancia
desde (<, ¥} a la frontera de P, siendo medida
dicha distancia de forma radial en la direccion del
oulput, D', v =1, con D, v) = 1 5i, y sdlo s, ¥
&5 Wcnicamenta aficiente, en el sentido de que v
esia an la frontera de P'{x'). Da hecho, la funcidn de
distancia al oulpw! 85 la reciproca de la medida de
eficiencia técnica orientada al ouiput de Debreu
(1951) - Farrgll {1957}

D, i)' = DP . ¥} =
=ma{&: 8-y &« PO} 1=1..T 4]

DF'{x', ¥} = 1, con DP(x", ¥) = 1 si, y 5060 si, y' es
técricamente eficienta.

D', ) es una funcion de distancia al owipud
=intra-peripdo=, Las funciones de distancia al out-
piil en «periodo-advacenta- se definen como;

Diiet, ") = miln {8 :y*'18) & P BT i8]
¥
D, ) = min {8 :0yV8) & P RA) il

respeciivamente. D'{x"", y"*'} proporciona una medi-
da de la distancia desde (x'', ¥*') & la frontera de
P{x""}, miantras que D" "', v') proporciona wna me-
dida de la distancia desde (', v) a la frontera de
P*'{x"); medidas ambas distancias de forma radial en
la direccion del outpwl. Como los datos de un perio-
do pusden o no ser oblenibles con | mlng[a dal
periodo adyacente, D'(x*, y*') & 1y D™'[x, wg 1.
Con lo que ya estamos en dﬁpuwlciﬂ:-n de definir el
indice de productividad de Malmaguist,



Definicidn 1: El indice de productividad de Malm-
quist para el periodo | viene dado por:

WD, o e, ) = D, DR, ) 7

El indice: de Malmquist para el pericdo | compara
los datos del periodo | + 7-con los dal periodo §, uli-
lizando como refarencia la tecnologla del periodo &
Si (x"', y') estd mas cerca que (', y) respecio de
la frontera de posibilidades de produccion del perio-
do i, o si (<, ¥*"] esta fuera de las posibilidades da
produccion del pericdo § en tales casos DYx'™', y™')
= [ (»', ¥), se habra producido un incremenio neto
de la productividad entre los pericdos (v £+ T, En
ofros casos, entre los periodos § y § + 1 se habra
produckdo o bien un estancamienio [Df {x™', ¥ =
D' (=, ¥]. o bien una disminucion neta de la pro-
ductividad [DHx"", v} < D' (=, y7].

Grifall v Lovedl (1994b) han demostrade gue el
indice de Malmguist para e pericdo | se descompo-
i dhir [a forma siguiento:

WP D, o, 0 ) m DF e, D O )
* Oy} D, )
ot Tl e | (e g T e |

El primar componanta on el lado derecho de (8]
rmide la contribucion dal cambio en la eficiencia téc-
nica a los cambios en la productvidad. Segun que
la eficiencia técnica majore, permanezca canstanie,
O e enire los periodos [y [+ 1, s verificard
D, w1} E DF o, ). El segundo components
mide |a mn‘tﬂ%ucldn del cambio 1écnico, maedido a
fraviés def radio definido por los datos de & a ka pro-
ductividad. Segun que s& haya producido o bien
progreso [écnico, o bien estancamienio, o bion
retroceso Wenico entre los periodas §y t+ 1, S8 verl
ficard O (', y) § D' *° (x\ ¥). El tercer components
mide la confribucidn del sesgo del cambio técnico a

los cambios en la productividad, por medio del |

célculo de la rabie entre el cambio técnico, medido a
Io fargo de un radio utilizando kos datos del periodo
I+ 1, respecio al cambio técnéico madido a lo largo
del radio con los dalos de L El componente del
s@500 no contribuye al cambio en la productividad si
&l cambio técnico es neutral. Si ed cambio en la tec-
nologia es mas (menos) favarable a ko largo de un
radio definkdo por (x', y*"), que a o largo del radio
dado por (x', y). el componente del sesgo confribu-
ye positivamente (negativamente] a los cambios en
la productividad. Los fres componanies cilados
s@ran mayores, iguales o menores gue 1. segun
gue confribuyan positivamente, no contribuyan, o fo
hagan negativamenta a los cambios en ka product-
vidad, La magnitud del indice de productividad de
Malmguist es el producto de las magnitudes de sus
tres componentas.

La postura convencional considera gue M (x', v,
X1, y°") £ 1, segin que se produzca crecimiento,

estancamienio o caida en la producinidad anire oS
periodos { y | + T, considerando la tecnologia del
periodo . Sin embargo, si la tecnologia del perig-
do I se caracteriza por rendimientos a escala no
constanies, Grifell y Lovel (1994¢) demuesiran gue
M v, x0T ) proporciona una medida incom-
pleta de los cambios an la productividad, al ignorar
la contribucidn de las economias de oscala a
dichos cambios, Por esta razdn, se incluye el califi-
cativo =neto= para describir &l Indice de los cam-
bios en la productividad de Malmquist. En atencion
a ello, resulla conveniente la generalizacion dal
indic de productividad de Malmaquist, incorporando
la contribucidn de las economias de escala, El inds-
ce generalizado de productividad de Malmguist,
debido a Grifell y Lovell (19894d) lo hace asi, y pro-
porciona un indice «bruto- de los cambios an la pro-
ductividad,

Definicién 2: Bl indice generalizado de product-
vidad de Malmquist, para el pariodo §, viene dado
pof

Gy, s ) = Wy et B L) 8]
donde
E My ) =8 () 1S 1 ) i1o]

El indice generalizado de productividad de Maim-
quist es al producio del indice de productividad de
Malmguist durante ol periodo [ por un iBrming que
capta la contribucidn de las economias de escala,
saglin la tecnologia del penodo I a los cambios
en la productividad, El indice de productividad de
Malmguist s descompone, a su vez, an o produc-
to de tres factores, al y como hemos axpuasio an-
teriormente. Por lo gue el indice generalizado de
productividad de Malmquist, 58 descompane en al
producio de cuatro factores, que caplan separada-
mente los efectos del cambio en la eficiencia técni-
ca, del cambio pécnico, del sesgo del cambio tecni-
co, ¥ de las economias de escala,

El factor de escala E' (¢!, ¥, x'}) s la ratio entre
la eficiencia de escala de ("', y') respecio de la
eficiencia de escala de (¥, y'), medidas ambas en
relacién con la tecnologia del peniodo . 51 E' (1, ¥
¥} = 1, las economias de escala no aporian nin-
guna contribucidn a los cambios en la productividad,
sea cual sea la naturaleza de las economias de
escala que caractericen la tecnologia del periodo 1.
Esto ocurre skempre guée la eficieandia da escala no
cambie entre los periodos { v [+ 1, bien porgue la fec-
nologia del periodo | se caracterice por rendimien-
tos a escala constantes, o bien porque el mavimien-
o desde [, v') a (x*", v no explote rendimientos
a escala crecientes ni sufra las consecuencias de
rendimientos a escala decrecientes, que podrian
caracterizar la tecnologia del periodo ! an el intarvalo
!, v i, w1 5] E e, v x™7) > 1, si las economias
de escala generan una confribucion positiva a los
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cambios en la productividad. Esto ocurre siempre
que la eficiencia de escala mejore entre los perio-
dos ty I+ 1, al expandirse la utiizacidn de kos inpuls
entre (x\, v v (2", ¥'') o, ¢ estos se conlragn, en
presencia de rendimientos a escala decrecientes,
Por gitima, E' [, ¥, ¥} < 1, & las economias de
escala suponen una contribucion negativa a los
cambios en la productividad. Esto ocurre siempre
que |la eficiencia de escala disminuya enire los pe-
riodos + y f+1, al expandirse la utiizacion de
los inputs entre (X, ¥ v ("', ¥*') 0, 5l 83105 S& Con-
fragn en presencia de rendimientos a escala cre-
clentes.

Hay que tener presente que M [, v, ="', v}, ¥
cada uno de sus tres componentes, se definen en
terminos de ratios de distancia a las funciones de
produccion. Se concluye esta seccidén demosirando
que B (x', ¥, x") puedo expresarse tambidn an tér-
mings de esas ratios de distancia a las funciones de
produccidn. Gomo la eficiencia de escala es la ma-
dida da la proximidad a la escala dptirma, y dado que
gsla sa define coma cualguier (x, y) que cumpla la
condicidn de rendimienios a escala conslanies, se
daduce inmediatamante que

Sty ) = D [, D (e ¢, [11]
¥
8 («, ¥ = Dc (o, yVDF (', ¥), [12]

respactivamente, donde D'c [x, v ¥ D' [, ¥ son
funciones de distancia, definidas en relacidn con |la
especificaciin de rendimientos a escala constantes,
segun la tecnologia de produccion del periodo . De
esto se deduce que el indice generalizado de pro-
ductividad de Malmguist, y cada uno de sus cuatro
componentes, se definen mediante ratios de distan-
cla a las funciones de produccidn, En el apéndice
mastramos como ulilizar las becnicas de programa-
cidn lineal para calcular tales distancias a las fun-
ciones de produccidn,

. CAMBIOS EN LA PRODUCTIVIDAD DE LAS
CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS

En este apartado se emplea el indice generaliza-
do de productvidad de Malmquist, para la resolu-
cion del problema de la medida y la descompasicion
de los cambios en la productividad de las cajas de
ahorros. Una linea de argumentacian sugiere gue ta
libartad, subsigusente a la libevalizacion, deberia
crear una mayor oportunidad para reasignar recur-
£05, o gue produciria un asmento en la productivi-
dad. Otra linea argumental, por el contranio, sugiere
que la liberalizacion crea un entorng operativo des-
conocide, ¥ que la incerdidumbre resultanie pue-
de retrasar lemporalmente las mejoras productivas.
Muastro interés radica en calcular el indice genera-
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lizado de productividad de Malmquist, para evaluar
esas dos lineas de razonamienio, Estamas también
interesados en descomponer dicho indice, para
descubrir los faciores que contribuyen a, o apartan
de, los cambios en la produclividad de las cajas da
aharros.

Para elaborar ol indice generalizado de producti-
vidad de Malmguist se necesila informacidn sobra
las cantidades, aungua no sobre 0% précios, de los
inpuis ulilizados v de bos outputs producidos por las
cajas de ahamos. Reconocemos que la especifica-
cion de los inpuls y de los oulpuls en el negocio
bancario es bastante confrovertida; en nuestra ca-
&0, decidimos seguir @ enfoque del valor anadido
para la especificacion de las variables. Suponemos
que las cajas da ahorros suministran tres lipos de
sarvicios a sus clientes, medido cada uno de ellos
por al cormespondiente numend de cuentas: présta-
mos, cuentas comrientes v depdsitos (por ejemplo,
de ahorro). Supanemaos, igualmente, que para pro-
porcionar esas tres clases de servicios, las cajas de
ahorros utilizan tres clases de recursos: Irabajo,
medido por & nimere de empleados, ¥ gastos de
materales y de capial, medidos ambos en peselas
constantes de 1986, Disponemos de esta Informa-
cign sobre inpuls ¥ oulpwls de las cajas de ahorros
durante o periodo 1586-1891. Las fusiones y adqui-
sicionas producidas en el mismo determinaron una
tendancia descendente en el lamano de la muestra
hacia los afnos finales del periodo muestral. Por otro
lade, unas pocas cajas suministraron datos inade-
cuados o ingconsistenies en algunos anos, especial-
menie en aquelios en los gue se produjeron fusio-
nes, lo gue redujo aim mas el tamano de la mueestra.
En consecuencia, disponemos de un panel des-
equilibrado, cuyo tamano se va reduciendo, desde
las 77 cajas de ahorros de 1986, hasta las 56 cajas
de 1881,

Los datos se resumen en el cuadro nom. 1, ¥
muesiran una gran dispersion en el lamano de las
cajas, un rapido incremenio en su dimension media
(debido en parte & las fusiones ¥ adguisiclones ya
mencionadas), un crecimiento del uso de 108 recur-
505 mas rapido que &l de la provisidn de los sani-
cios, y una ratio de cuentas de préstamo respecio
de cuentas comenies y de deposito, crecients. Es-
ias dos ullimas observaciones juslifican una mayor
discusion, Es posible gue la ulilizacidn de los recur-
508 haya crecido mas que la provisién de los senvi-
cios debido a que esios Ulimos se hayan madido
con base al nimero de cusntas de cada lipo, en
lugar de su valor. 5i las cuentas incrementan su
valor a o largo del liempo, e crecimiento constala-
do de la productividad sera mayor si las cuentas se
miden en eminos de valor gue si se miden en tér-
minos de nomero. La eleccidn de la definicidn del
oulput, entre nibmero de cuentas o valer de los
depdsitos y préstamos, podria afectar el resultado
final. Mos podemos encaontrar en este caso, ya que
el nimero medio de cuentas de préstamo aumenid




CUADRD NUM. 1
RESUMEN DE DATOS ESTADISTICOS SOBRE LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS

{1988-1991)

16 il T 10 18
OUTPUTS
Numeno de préstamos
Media ariimética 518121 58 1066 85280 856X 22035 DB343E
Masimn .. 414,713 Bi0.0ET E2E TS EIE &0 E35.050 B50.0M
Minimao _. 1.530 1.585 1.951 2975 1.5 2498
Nimang de cuenias comantas
qudln ariimaétca 100.436.9 1034086 1080251 1179654 1405885 161.7158
Hp:_mn fsirs 1.049. 283 62 070 DED3S0  1.1780167 2065452 2125308
[Ty R T SR ) PR IS 1.088 2,401 2818 24973 3129 3.2M
MNumeno ge cuemas ge shime
Media aritmética ... 481421 3 713090 476 543 4 05 250 4 SESERS 2 B23 098 5
BAGETIO e i 41 166 4005 BST 4 (95807 5,225 5009 509683328 T957.330
I o b i b et i 3470 E.457 BA5 10264 g Rkl 13,492
INPUTS
MNumero de empleados
Media aritmeica .o B35.1 BS16 904.5 a7a.n 1.181.B 13928
Mandmo . e e i 6.31T7 8. 262 B2T9 7210 10513 10628
Minima ... 23 | L 5 4 41
Gasfas do malena
{miliones de pesalas de 186
Media aritmética _.......... 11187 1.3633 1.351.4 18022 20108 20027
WD oossiiarimasimnrimassas 10,655 11.528 13458 16240 2378 24 35
Minimao 26 a5 % 52 &1 55
Gastas an scificios
imiiones o peseles de 1588
Media aritmdtica 0.3 .o H05.4 a452.0 1.276,6 1,763.7
T AT e B541 13,101 10,247 11.063 18.386 16,668
150 - i o Rl S ii 20 25 &5 24 36
Numero de cajas
Pobdacitn ... Fi oy i 76 =] 56
Mussira ... i TE 5 76 54 56

un 91 por 100 duranie @ periodo, en tanto gue al
valar meadio o hizo en wn 139 por 100, De forma
semejante, el nimero medio de cuentas de depdsi-
to (tanto corrientes coma de ahorro) se incrementd
en un 48 por 100 durante el periodo, mientras que
el valor medio o hizo wun 80 por 100 {Fuenielsaz,
18984), Es decir, de ser aso asi, nuestra utilizacién
del nimaro de cuanias para medir los servicios de
las cajas de ahorros, produce una medida pasimis-
ta de kos cambios an fa productividad. Con al ndme-
ro de cuenias como owlpu! observamos que (cua-
dro ndm. 1) el hecho de qgue la utiizacidn de los
recursos haya crecido segun una lasa mas rapida
que fa de la provision de los servicios, sugiera de
farma inmediata, sin que se precise mayor analisis,
que nuestra medida de los cambios en la producti-

vidad mostrara un declive en la misma. Sin embar-
go, el hecho de gque no todos los recursos hayan
crecido a la misma fasa, junto al hecho de que fam-
poco todos los senvickos (o hayan hecho a ka misma
tasa, Implican que 885 NECEsana una aproximacion
mediante alguna clase de indice para cuantificar
los cambios en [a productividad. El indice generali-
Zada de productividad de Malmguist sirve para el
deble objetivo de cuantificar los cambios en la pro-
ductividad y de atribuirlos a cada uno de sus cualro
factores.

El cuadro ndm. 2 resume los resultados del
calculo y la descomposicion del indice generaliza-
do de productividad de Malmquisi. Las partidas de
las cinco primaras columnas, son las medias gao-
miitricas de iodas las cajas de ahoros que apare-
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CUADRD NUM, 2
CAMBIOS EN LA PRODUCTIVIDAD DE LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS
(19:86-19491)
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cen an cada pareja de anos adyacentes. Las fusio-
nes v adquisiciones molivan que algunas cajas
desaparezcan en un determinado afio, ¥ que No 58
disponga de ellas para el andlisis del periodo adya-
cente, En consecuancia, el numers de obsarvacio-
nes de cada columna del cuadro nim. 2 es gene-
ralmente menor que los tlamanos de las muesiras
ofrecidos en & cuadro ndm, 1. Las partidas de la
gitima columna son las medias geométricas de
todas las cajas de ahorros durante el periodo con-
sideradn,

Los valores calculados de G' (), v, x™', y"*') son
manores que 1 en cada pareja de anos adyacenies,
lo que muestra que la productividad se redujo a una
tasa media anual del 3,7 por 100. Dado que el cam-
bio en k& productividad fue practicamenie nubo en
1986-1987, toda la virtual rebaja en la productividad
tuvo lugar durante 1987-1991. Esto suglere que |as
cajas de ahoros tuvieron dificultades para ajusiarse
temporalmente a los cambios en su entormo opera-
livo, dervados de la liberalizacién, y apoya la se-
gunda de las lineas argumentiales mencionadas
anteriormente. Maluralmente, es posible que olros
factores distintos a la liberalizacion hayan contribui-
do a la bajada en la productividad,. pero fa libarali-
zacion jugo un papel clave en ello. En Grifell y Lovell
(1994a), sugerimos que & rapido incremento en gl
nomeros de sucursales, que se produjo en ese pe-
riodo en respuesta a la (beralizacidn, hizo que el
increments &n la utiizacion de los inputs Tuera
mayor que el incremento en of nimero de cuentas
de todo tipo. Durante ese periodo, las cajas incre-
mentaron @ niémero de sus sucursales en Ccasi
3.000, algo mdas del 27 por 100 del total, ¥ aungue
esté claro gque esas nuevas oficinas proparcionaron
un mejor senicio a los clientes, ese Mejor Servicio
no s fradujo en un incremento proporcional en el
nimero de cuentas.

Aunque el sector de las cajas de ahormos en su
conjunto experimentd una caida en su productividad
durante @ periodo, algunas cajas en paricular ofre-
cieron un crecimiento en su productividad: las de
Burgos C., Catalufa, Layetana, Madnd, y antes de
su fusion, las de Granada G., Huelva, Pensiones v
Vizcaya, entre ofras.
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Los valores calculados de E' (i, v, x") que estan
procimos a la unidad en cada pareja de anos adya-
centes, sugieren que |as economias de escala,
cualquiera gue sea su magnitud, no jugaron ningun
papel en la caida medida de la productividad, Sin
embargo, como las cajas de ahomros incrementaran,
en general, su tamano durante el periodo, se dedu-
ca gue la mayoria de las cajas estaban operando en
la region de tecnologia de produccidn con rendi-
mientos 8 escala casi constantes. De hecho, dos
tercios de las ochsernvaciones mostraban valores de
E' (%, ¥, ¥*") en el intervalo [0,99, 1,01]. Silo las
cajas de ahorros muy pequenas han podida disinu-
tar de rendimientos a escala crecientes al aumentar
su dimension, ¥ sblo las més grandes se han encon-
frado con rendimiantos a escala decrecientes al
expandirse. Por ejemplo, la madia geomélrica do E'
{«!, y', ®') para la Caja de Jaén, una entidad muy
pequeda, fue 1,06, lo que sugiers que |a explotacian
de economias de escala contribuyd de modo signi-
ficativo al crecimiento de su productividad durante el
periodo. Por ofra parte, las medias geometricas de
E' (&, ¥, x*'} para las cajas de Madrid y Catalufa,
todas ellas entidades muy grandes, fueron de 0,93
y 0,94, respectivamente, lo que indica gue su ex-
pansion, en presencia de deseconomias de escala,
pafjudicd al crecimiento de su productividad.

El cuadro nom, 3 presenta evidencia adicional
sobre la contribucion de las economias de escala a
los cambios en la productividad. A estos efectos, las
cajas de ahomos se clasifican en tres grupos: las
cajas pequenas, que operan an la regidn de rendi-
mientos a escala crecientes (E' =1,01), una mayoria
de cajas. que operan en la amplia regibn de rends-
mientos a escala casi constantes (0,99 < E' <1,01),
y las cajas grandes, que operan en la regidn de ren-
dimientos a escala decrecientes (E' < 0,99) . Duran-
te todo el periodo, las cajas pequenas fueron capa-
ces de explotar rendimientos a escala crecientas
mediante su crecimiento, y este factor contribuyo
pasitvamenia al crecimienic de su producthvidad
IE" = 1,0311). La mayoria de las cajas operaron en
la region de rendimientos a escala casi constantes
¥, 8N consecuencia, las economias de escala prac-
ticamenta no contribuyeron al creciméanto de su pro-
ductividad (E' = 0,9994), Las cajas mas grandes s
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ancontraron con rendimientos a escala decrecientes
al crecer, ¥y este factor redujo sustancialmenie el
cracimiento de su productvidad (E' = 0,8588). De
esle modo, aunque las economias de escala practi-
camente no contribuyeron al crecimisnto de la pro-
ductividad en o agregado de todas las cajas, tuvie-
ron un impacto sustancial en el crecimiento de la
producitividad de |las cajas pequelas y grandes,

Como las medias calculadas de E' (x', y', x"")
estan proximas a la unidad en cada pareja de afos
adyacentes, las medias calculadas de W (', ', ™,
') eslan muy proximas a las medias calculadas
de G' [, ¥, ¥, ¥} en cada pareja de anos adya-
cenles. El indice de productividad de Mablmguist
subestima la verdadera tasa de calda de ka produc-
fividad, en una cuantia muy paquena on cualro de
los cinco subperiodos, v en un 0.4 por 100 an al
conjunto de lodos alkos.

Los tres componentes de W (x5 ', ="' ") expli-
can casi por completo fa caida de la productividad
conslatada en el conjunio de las cajas, La contribu-
cion del cambio en la eficiencia técnica es mayor
que la unidad en cuatro de los cinco subpariodos, ¥
la mejora en la eficiencia técnica motivd un cre-
cimiento medio de la productividad del orden del
1,7 por 100 anual Aungue no 58 puade saber si
aumenio la eficiencia absolufa , 58 peede decr que
s produjo una mejora en la eficiencia relativa,
debido a que las cajas (en promedio mejoraran,

aproximandose a la frontera de posibilidades de
produccién definida por las mejores, ko que confri-
buyd positivamente a los cambios en la productivi-
dad,

La causa real que es1a detras de la caida pro-
ductiva descansa en los desplazamientos de la fron-
tera o @n los componentes del cambio técnico y de
su sesgo del indice de productividad de Malmguist,
El cambio técnico, medido a través de un radio defi-
nido con los dalos del primer periodo, se comportt
sequUn una tasa media anual de menos 85 por 100.
Sin embargo, este efecto fue parciaimente compen-
sado por un 5esgo en el cambio fécnico, que contri-
buyd positivamente a los cambios en la productivi-
dad a una tasa media anual del 4,0 por 100. Estos
dos fenomenos contradiclorios pueden explicarse
del modo siguiente: én la primasa parte dol periodo
las cajas, en especial las de mejor operatoria, tenian
ratios relativamente elevados de nimero de cuen-
tas de depdsito respecto al nimero de cuantas da
préstamo. Conforme avanzaba el periodo, |as cajas
aumentaron gradualmenta sus raios de préstamos
respecto a depositos, en una media dal 28 por 100
desde & principio al final del periodo. El ajusie en la
combinacion de servicios en las cajas de mejor ope-
ralofia, causd un movimiento hacia dentro de la
frontera de posibiidades de produccion, en la region
que mostraba una elevada ratio de depdsitos res-
pecto a préstamos. Esta es la explicacion de la tasa
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negativa del cambio tecnico a elevadas ratios de
deposiios respecto a prestamos. Sin embargo, a
medida que las cajas de mejor operatoria aumenta-
ron sus ratios de préstamos respecto a depdsitos,
mavieron hacia afusra la frontera de mejor operato-
ria, en la regidn que mosiraba una ralio elevada de
préstamos respecio a depbsitos. Esta es la exphoa-
titn del efecto positivo del sesgo.

Lo que falta es una explicacidn mas profunda del
maovimienio obsarvado en fa combinacidn de pro-
ductos de las cajas, en especial en las de mepor opa-
ratoria. Una explicacién probable es que los tipos de
interés crecientes durante el periodo indujeron a las
cajas a expandir su carlera de préstamos. El
aumento medio en los tipos aplicables a los présta-
mos de casi un uno por ciento, v el de casi dos pun-
los porcentuales en los tipos aplicables a los depo-
silos, supusiercn un poderoso incentivo para que las
cajas alterasen su combinacion de servicios. Un
segundo incentivo vino dado por ta supressin del
requisito que obligaba a las cajas de ahormos a inver-
tir en tiulos plblicos antes de 1987, El aumento en
el nuomero de préstamos concedidos que siguid a
aste elements de Bberalizacidn se ve claramente en
al cuadro num. 1. Sin embargo, otra explicacion
plausible es que el aumento de la competencia pro-
cedente de fondos de inversion y de ofras fuentes,
incild a los clientes a buscar nuevas colocaciones
para sus depositos, desde las cajas hacka ofros ins-
trumentos de mayor rendimiento.

V. RESUMEN Y CONCLUSIONES

Los dos indices generalmente acepiados para
medir los cambios en la productividad, como son el
Indice ideal de Fisher y @l Indice de Tomgvist, ofre-
con la ventaja de que para su elaboracidn no se
requiere la estimacidn o el cilculo de la estructura
subvacenie de la tecnologia productiva. Sin embar-
go, tienan @l inconvenienta de requerir informacion
sobre |os precios y de imponer unas hipotesis de
comporiamients a los agentes. El indice de producti-
vidad de Malmquisi liene precisamente la veniaja y el
inconveniente contranos: requiena la estimacion o ol
calculo di ka estructura subyacente de la tecnologia
productiva, pero su elaboracion no a8 basa en la
irformacian de kas precios ni se fundamenta en hipd-
tesis sobre el comportamiento de los agentes. Esto
hace de &l una técnica analitica atractiva para situa-
ciones en las que la informacion sobre precios no
gxisle 0 5 de calidad dudosa, o en k& que los
supuesios sobre gl comportamienio de los agentes
no s consideran apropiados, La facilidad con la que
puade calcularse, ulilizando técnicas de programa-
cidn Bneal no paramétricas, hace que el problema
de su calculo sea poco impartante, Ademas, el indi-
ce de productividad de Malmquist tiene la propeedad
de poderse descomponer en &l producto de sendos
subindsces: de cambio en la eficencia técnica, de la
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magnitud del cambio lécnico, v del sesgo en e cam-
bio técnico. El unico nconveniente que subsiste,
rekativo a que no Bene en cuenia la contribucion de
las oconomias de escala a los cambios en la pro-
duciividad, puede remediarse facilmente uliizando al
indice generalizado de productividad de Malmguist,

En el apariado || de este trabajo hamos presants-
do y desagregado ol indice generalizado de produc-
tividad de Malmaguist, y en el apéndica mostraremos
como emplear |las técnicas de programacion lineal
para cakcularlo, asi como para calcular tlambién cada
umo de sus cuatro componentés. En el [l ko hemos
aplicado a una muwestra de cajas de aharmas duranta
el periodo de liberalizacion, 1988-1581. De asta
forma, hemos encontrado que la productividad del
conjunto descendio a una tasa media anual dal 3,7
par 100, Una explicacion plausible de esta caida es
la costosa expansion de la red de swcursales que
tuvo lugar durante el periodo, y que fodavia no s ha
refigjado en un aumento corespondiente de los
depaositos y de los préstamos. Otra explicacion plau-
sible s& refiere al gran nimero de fusiones produci-
das: no todas las cajas afectadas por dicho proceso
fueron capaces de reducir sus costes mediante la
generacion de economias de escala, y en muchos
casos, el proceso no se vio acompanado por la sub-
siguiente reduccion de las sucursales remanentes.
Es probabde, sin embargo, que estas circunstancias
contrarias a la producividad no duren mucho, y que
conforme se realicen los ajustes subsiguientes a las
fusionas y se cierren las swcursales sobrantes, se
incremente la productividad y se verifique la pers-
pactiva oplimista de la libaralizacion.

APENDICE

Utilizacion de las técnicas de programacion lineal
para ol calculo de funciones de distancia al owlpo!

El indice de producthidad de Malmauist v 5us res com-
ponentes confienen cuakno fmnciones de distinciy al oot
puf, dos de ellas son funcionas intra-pariodo y obras dos
fenciones son relativas a pariodos adyacentes. El facior
dumndaundnﬂnugmmﬂlmdﬂdimum:hdda
hasmguist contsena tres funciones adicionalas de distancia
al ouipud, dos referidas a panicdos mixdos v ofras dos dafi-
nidas an relacidn con una tecnologia do produccion ded
periada § de rendimientos. a escala constantes. En conse-
cuencia, el indice generalizado de Malmguist contiena un
tolal de siste funciones de destancia al oufput. Ampliamaos
ahora la exposscibn de Fare ef al. (1885), para mostrar
como utilizar las 1écnicas de programacion lineal para cal-
cular cada una de |as funciones de distancia al oufput

Las tunciongs ce distancia ol cwiput infra-peniods se
calculan rmedeunts las solucionas de oS siguientes pro-
blermas do programaciin lingal:

D', ¥l = max & (1]
sujelo 8 [N o

TS o

Mz

git=1,



mmmmm{m-ﬂ-Mthﬂpm-
fhcior. Las malrices do datos son Y = [y™ . Ty
= [, .I'],nha]rlpmdm‘ﬂmaenhnﬂum El
H:ﬂ:tdﬂrhw-adasu—l}." ..... A7, v e operador =T = in-
dica trasposicidn. Esle problema intra-peniodo se resethve
para cada productor en cada periodo e llemgo. { = 1,....T.
Mos proporciona dos de 158 giels funcones de distancia al
output Necesanas para elaboras @l indice generalizado do
productividad de Malmauist, para cada producior.

Lag funciones do distancia al oulped enire periodos
adyacenies, so calowan mediante kas solucsones o8 los
siguientes problemas de programacidn lineal;

D", y=")] ! = rmea & |Az)
sujeto a fy= = Y

A

=0

aitie i,
¥
O,y = max @ [AHf
SUjEln & Oy <y

PRt

=0

A =1,

Amibos problamas de periodo adyacenie se resuehen
para cada productor en cada perodo de tempal = 1,,,.,T-1,
Las cuatro funcicnes de distancia al oulput calculadas de
[A1] a [A3) bastan para efaborar y desagregar gl indicn do
productiidad de Malmguist para oada producios an cada
pareja de periodos adyacentes 1,1+ 1), {1+ 1,1+ 2), y asi
z_mmm.l‘mauﬁammrm terming do escala an of
indice generalizado de productvidad de Makmguisi, es
;murlu calcular fres lunciones adicsonalos de distancia

oot

Las funciones de distancia al oulput de periodos mix-

o4 S0 calculan del modo siguisnis:
L=, ¥]]" = max & [A4]
sujpto a By = YW

K

AMz0

Bt =g,

El problama de periodo mibto =e resushe para cada
productor en cada periodo de bempo, t= 1,...,.T-1,

umﬁmﬁhhﬂ#ﬁdumummup&
ra un periodo [ de rendimientos a escala constantes
Deix, v), so calcula exactamente como [DNx. )] se
calculy en [A1], salvo gue la resticcitn de convexidad
8"l = 1, se aliméne dal problama de programacién lineal,
Por altimo, la reciproca de la funcién de distancia al
ouipuf para el perindo mixto de rendimienios a ascala
constantes, Die{x™', y), se calcula exactarmnenta como
(D", ¥)]" se calculs en [A4], salve que ka restriccion de
mﬂ'ulduuﬂ.'nnummmmpngm
macibn lineal, Todo ello nos proporciona los céloulos de
lag siete funciones de distancia al oulpul, necesarias para
elnborar y descomponer @ indice generakzado de pro-
ductividad de Malmquist.

Cada uno de los problemas gue se acaban de presen-
tar constituye un problema de programacion Bneal y, por
tanio, cada uno de elfos implica el planteamiente de wn
problama dual. gue es también de programacidn lineal
Los probbemnas duales detarminan ks precios sombra de
los inputs ¥ los oulpuils, gue minimizan el valor sombra e
las impuits, bajo la condscion de normalizacion an el valor
sombra de los pufpedts. Segln a teoria de la duslidad de
la programacian inead, los valores dpbemos de las funcio-
fis objetnid del primal ¥ del dual son iguales. De ese
o 8 * = X " U Ex* i, donde «*= indica wn valor dptima,
p%on bos precios sembra oplamos de kps mputs, ¥ £ los
procios sombea dpbimos de los oupurs. Por razones de
caibculo evormatico, resolvemos el problema primal para
cakcular las funciones de dislancia al oulpid, sungue el
soffwane lambien nos proponciona los valores de todos los
priécnas sombra. En esle trabajo no hemos wilizado ds-
chos pracios sembra. Sin embargo nos progoncionan una
via para profundizar en la conducta de los produciorss
indhviduales, que nos revela los valores relativos gue con-
caden 4 Sus Mpuls v A Sus oulputs.
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LAS ENTIDADES FINANCIERAS Y LA ADECUACION
A LOS REQUISITOS PRUDENCIALES
DE CAPITAL PROPIO

Santiago Carbd Valverde

I. INTRODUCCION

Uno da los faciores microgcondmicos de compe-
titividad mas importantes en las entidades financie-
ras durante los limos anos o3 ta adecuacion a las
exigencias de capital propio. La aitima década ha
venido marcada por un fuerle proceso de desre-
gulacion o liberalizacion financiera (por ejemplo, la
craacidn del Mercado Unico en fa Union Europea)
que astimuld |a competencia en los mercados ban-
carios de una forma considerable. Anle ta posibili-
dad que este increameanio en la competencia vinera
asociado, desde un punto de vista microecondmico,
a un aumento en el riesgo que las distintas entida-
des financieras estuvieran dispuestas a asumir, las
autoridades monelarias de los distintos paises
endurecieron la regulacién de soliendia en genaral
¥, BN especial, las exigencias da recursos propios.
Aunqua la aplicacion de esta normativa as a nival
microeconomico, esto es 8 nivel de enlidad de
daposito, la funcidén fundamental de los requisitos
prudenciales de capital proplo estd en el nivel
Macroecondmica, ya que s& propone & manteni-
miento de la solvencia y estabilidad del sistema
financiero,

Debida a la creciente importancia gue se otorgd a
la normativa da recursas propeos. of nivel de capita-
lizacion de la entidad, medido segun distintos coefi-
cientes o ralios, comenzd 8 considerarse como ung
de los principales indicadores de compelilividad,
famo a nived micro como MAacroecondmico: las enti-
dades de deposito, individualmentie por un kado, ¥
las autoridades monetarias, por el otro, han perse-
guido, con cbjetives distinios, mantener, en el pri-
mer caso, la solvencia como indicador de seguridad
y competitividad de la propia institucidn, y, en el
segundo caso, la sobvencia como indicador de sagu-
ridad y competitividad del sistema financiero.

Durante la olima década, no ha sido exirafo
gncontrar, en los informeas que fos analistas finan-
clerns realizan sobre entidades de depdsito, que la
importancia de fas ralios de recursos pIopios Bs
similar a la de mdicadoras de rentabdidad o creci-
miento de kos activos (1), En consecuanta, & nnel
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de capitalizacion a5, en la aciualidad, uno de los
principales indicadores de competitividad en los cra-
cientemente complejos mercados financieros inter-
naclonales en general, y en particular en los de la
LUinidn Europea (UE) con la implantacion del espacio
financiero integrado, de tal forma que un ralativa-
mente Dajo niveld de recurscs PropMos es una mala
noticia para la competitividad de la entidad, mien-
tras gue un nivel relativaments elevado de capital es
signo de solvencia y seguridad de la entidad.

En este trabajo, se revisan cualro puntos de vista
fundamentales a la hora de estudiar el problema de
la adecuacion de capilales propios (capidal ade-
quacy):

+ La perspectiva ledrica: revision de los estudios
que aporan fundamentos microecondmicos de la
decision da recursos propins y su reguiacion.

« El punio de vista del requiador: analisis de los
recientes cambios en los requisios prudenciales de
capital lanto a nivel internacional como nacional,

* La evidencia emplirica: estudio comparado de la
situacion de las entidades financikeras espanolas en
el marco de la Unidn Europea, an terminos de ade-
cuacion a las exigencias de recursos propios. Asi-
mismo, s& evalia la relacion entre valor conlable y
valor de mercado de las entidades de depdsito

espanolas,
+ Perspectivas fuluras de la adecuackin da recur-
505 propios.

Il. FUNDAMENTOS TEORICOS
DE LA DECISION DE ADECUACION
DE CAPITALES PROPIOS
EN LAS ENTIDADES FINANCIERAS

Los recursos propios en las entidades de deposi-
to pueden definirse de numerosas formas, depon-
diendo del punto de vista que se amplea (2). Desde
un punto de vista economico, 108 reCUrsos propios
£on [a cantidad de fondos disponibles para absorber
pérdidas antes que éstas se frasladen a los deposi-
tantes o al fondo de garantia de depdsitos, en su
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caso. Esta dofimcion de recursos propios es similar
a la que aporta la perspectiva de valor de mercada:
los recursos propios representan la diferencia enfra
&l valor de mercado de los activos v los pasivos de
la entidad financiera. Desde un punio de vista con-
table, los recursos propios de la entidad coinciden
con al valor neto (actvo-pasivo) de [a entidad, se-
giin los libros. Dicho de olra forma, koS recursas pro-
pios incluirian fas cuentas en el lado derecho de
cualquier balance, que estan legatmente subordina-
das a kos depdsitos. En este sontido, fundamental-
mente supondria la suma dal capital, las resernvas
gxpresas y las financiaciones subordinadas. Por
uitimo, s& debe considerar 1o que el regulador en-
tiende y define comao recursos propios. Esta defini-
cidn normativa suele astar basada en valores con-
tables, ¥ ha tenido diversas innovaciones en la
witima dacada. Medianie fa definicidn de recursos
propics ¥ la ralio minima de los mismos a mantener,
la autoridad financiera pretende imponer o nivel
que considera adecuado para prosersar la solven-
cia de las entidades.

For oiro lado, es importante destacar gue las enti-
dades destinadas a la actividad bancaria, han ope-
rago tradicionalmente con una ratio capital/activos
lotales inferior al de las empresas de ramas de acli-
vidad no financieras (3). La razdn frecuentamanile
esgrimida para esas menosas ralios de recursos
propios es qua el mercado siempre ha percibido que
el negocio bancario conlieva menos nesga que al
negocio no financiero, Esta justificacion no sa deba

poner én duda para algunos periodos de la historia
{por ejernplo, hasta la creacion del seguro de depd-
silos en Estados Unidos). Sin embargo, en décadas
mas recienies, esta afirmacidn ha sido puesta en
duda, asi comao las principales formas de interven-
cibn gubernamentales (como al seguro de dopasi-
ios), que puaden haber estimulado, como veramas,
una menar averskon al riesgo en las enfidades finan-
cieras {4).

Una de las decisiones de la entidad de deposita
con mas contribuciones tedricas en la bleratura es el
nivel dptima de recursos propios (5], Desde el tra-
bajo de Modigliani y Miller (1958), en & que se de-
muestra que en mercados perfactameanta compatili-
V0 ¥ no regulados no existe wna estructura dptima
de caphal gue maximice el valor de la entidad, hasta
nuesiros dias, las aportaciones han sikio numero-
sas. El cuadro num. 1 muestra los principales traba-
jos en el area de los recursos propios en la empre-
sa bancaria.

Cuando en la Meratura tedrica se relaja e su-
puesto restrictivo de mercados competitives y no
regulados, aparece una estructura optima de capital
desde |a perspectiva de la empresa bancaria (B), Mo
obstante, al existir tantas estructuras oplimas de
capital como agentes que intervienen en la actividad
bancaria [accionistas, depositanies y reguladores),
la estruclura oplima para la empresa bancaria s
mas que probable que sea distinta a la que los
depositantes o reguladores desearian.

CUADRD MUM. 1

ESTRUCTURA DE CAPITAL ¥ VALOR DE LA EMPRESA BANCARIA:
PRINCIPALES ESTUDIOS TEORICOS

Auna Crmraind L ormi1
Modighan y Miller [1958) Mo existe estructura dptima de capital en marcados perfecia-
menie competitivas,
Paltzman (1570 Andlisis g los Incremantos de recursss propios y sus delermi-
L Tgl]o]
Pringle (1874) Modelos de recursos propios en mercados imperdecios y con

aversidn al rigsgo

Mingo y Wolkowitz (1977)

Modelo de maximizacidn de baneficios sujelo a las exigencias

e recursns propios.

Talmear {1980)

Aproximacion nommativa a la adecuacian dol capital y sus deter-

minantes.

Buser, Chon v Kane (1581)

Aplicacién de la teoria financier al seguo da depisiles, megula-

citin de sabsencia y nivel dptimo de capital.

Sealey (1983)

Un elevado «apatancamignio financiaro= maximiza la utibdad de

log accionistas en |a empresa bancana.

Crouhy y Galai (1985)

Analisks de la estrictura dptima de cipial bags diferentes con-

tenitos de regulacitn,

Osterberg (1990]

Aevisidn de la erahsra sobre reguenmiencs proesenciales de

capstales proplos ¥ estructura de capital,

Furlang (1982
Dowd (1994)

Modebzackn de ly relacion enfre recursos propios y crédios,
Aplacion entre mercados bancarfos compelitivos ¥ regulacion

bancanii (refbrancia 4 solvencia),
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En ausencia de requlacikin y seguro de depositos,
el valor de marcado del capital de la empresa ban-
caria vendra determinado por el riesgo y ta rentabi-
lidad de la entidad. En esie sentido, para un deter-
minado nivel de rentabilidad comprometido a los
depositantes, éstos exigirdn un mayor grado de
capitakzacion cuanto mayor sea el rigsgo de la enti-
dad. Dicho de otra forma, cuanto mayor soa o res-
g0 mayor sera el rendimienio exigido por s depo-
sitantes para un determinado nivel de capital. Estas
dos estructuras optimas de capital, para accionistas
¥ depositantes, se ven afectadas por fa regulacion
cuando esta entra en [Uego, aunque an menor medi-
da para 105 segundos, va que uno de 108 principalas
objetives de la regulacion de solvencia as prateger
los ahorros de los depositantes.

Las varlables que infiuven en la decision de
recursos proplos se pueden clasificar en res clases:
las fuerzas de mercado, aguéllas varables basadas
en la gestion de la entidad de depdsito v aguéllas
basadas en la reguiacidn. Las variables basadas en
la influgncia del mercado y en la gestion de la enti-
dad liengn muchas imerrelaciones, por ko que las
estudiaremos conjuntamante. Cabe destacar las si-
guienies,

+ Genaeracion inferma de recursos propios: al tra-
tarse de baneficios retenidos por la entidad, aquélla
depende fundamentalmente de la generacion de
beneficios de la entidad. En las enfidades privadas,
dopends a su vez da la politica de dividendos. En
oste conlexto surge el frade-off entre retencidn y
distribucion de beneficios: la retencion de beneficios
05 necesara para alcanzar un deseado grado de
capitalizacidn gue reafirme la salvencia de la enti-
dad, pero, a su vez, es aconsejable mantenar un
alractivo repario de dividendos para satisfacer las
expactativas de rentabilidad de los accionistas vy
polenciales inversores. En el caso de entidades que
por su naturaleza juridica. no reparten dividenda,
comeo las caps de ahorrg, ka retencion de beneficios
es5 ol instrumento fundamental para obtenar incre-
mantos de recursos propios (7).

» Cosle de capital; esle concoplo estd muy rela-
cionado con la ya analizada generacidn de benefi-
cios, el coste de los fondos, fa politica de dividendos
¥ &l acceso a los mercados de capilales. El coste da
los fondos (fundamentalmente depdsitos y capital)
depende de la proporcidn que se tenga de cada
ung, En todo caso, una empresa maximizadora de
beneficios persequird ka minimizacion del coste de
los fondos. El coste medio de los depdsitos suele
ser inferior al del capital debido a dos razones fun-
dameniales:

— Log inversores invierten an acciones y olros
titulos de renta variable solamente cuando anticipan
que el rendimiento de estos litukos es mayor que al
que se puede obtener en depdsilos y ofros Hulos de
renta fija.

— Los pagos por intereses son deducibles fis-
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calmenie, mientras que los dividendos se distribu-
yen despues de impuesios.

Sin embargo, estos dos factores no implican en
absoluto que debido a que los depdsitos resultan
fondos mas baralos, la empresa bancaria deberia
estar exclusivamenie financiada por recurscs aje-
nos, ya que a parir de un determinado nived de
endeudamiento, el nesgo ce los depdsitos aumenta
y @l rendimiento exigido por los deposilantes tam-
bign aumenta.

Por ultimo, en cuanto so refiere al coste de una
emision de instrumentos de capital, se deben resal-
tar varias cuestiones. En primer lugar, hay que con-
siderar que los actuales accionistas se puaden
enfrentar a un problema de manor porcentae an el
capital de la entidad. Por olro lado, se debe lener en
cuenta las distintas modalidades de recursos pro-
piOs Que exisien y estimar su coste (accionas, finan-
ciaciones subordinadas...). En uitimo lugar, a pesar
de que frecuentemente 50 invoca en la keoria finan-
ciera que existe lgualdad en el acceso a los merca-
dos de capilales, no s& debe olvidar las distintas
condiciones (acceso, coste de la emisidn, respaldo
de otras entidades.,.) que an la reabdad gozan unas
entidades vy otras para acudir a los mercados de
capitales nacionales o intermacionales (8). Dicho de
otra forma, la competitividad en este contexio esta
muy relacionada con la dimensidn v las posibilida-
des de expansion en mercados de capitales méas
desarrollados y'o més baralos.

« El rlesgo asumido por la enlidad de depdsito:
es la variable clave en la adecuacidn de los capita-
les propios, ya que las distintas regulaciones rela-
clonan Ios recursos propios con el volumean de ries-
go de la entidad financiera. La relacion esperada
entre figsQo ¥ recursos propios es como sigue: a
mayor rigsgo, mayor nivel de recursos propios
requenido por la regulacion ¥ por los depositantes,
La relacion establecida en la actualidad por las
autoridades monetarias entre recursos propios v
FEsG0 [y que daterming si los capitales propios de
una entidad son ~adecuados= o no desde al punto
de vista del legisiador) sera discutida mas adelanie.

Los riesgos de una entidad de depdsio son de
diglinta nafuraleza: al que mas imporancia se le ha
dado, por parte del legistador (9), es, sin duda, el
riesgo de credito, que surge de @ inceridumbre
acerca de la cantidad y @ plazo de devolucidn del
principal y @l interés de un préstamo. Sin embargo,
existen otras clases de riesgo, que en &l negocio
bancario son igualmenie importantes (entre ofros,
rigsgo de liquidez, riesgo de tipo de interés, nesgo
da tipo de cambio), ¥ que en la practica deberian
recogerse en la normativa sobre la adecuacion de
los capitales propios, v que hasta la fecha, no se
recogen en su tolalidad (10).

* En ultima instancia, existen una serle de varia-
bles, como la liquidez de la entidad (11). e incre-
menio de los recursos ajenos (via depdsitos) {12}, o



la propia filosofia y estrategia de |la empresa banca-
ria influyen en las decisiones de recursos propios, y
deben tenerse en cuenta.

Mo obstante, la varable que en recienies déca-
das més ha afectado las decksiones de rECUMSDS
propios en las enfidades de depdsiio es la regula-
cién de los capitales propios, que persiguen un nivel
«adecuado= de solvencia de las entidades. La acii-
vidad bancaria ha sido una de las mas roguladas
histdricamante, por su funcién crucial an la evolu-
cién de la economia. Las entidades de depdsito, por
fanto, ven afectadas y modificadas las diferentes
decisionas de activo v pasivo gue hubleran adopta-
do de ofra forma sin |a presencia de las diferentes
normativas. La regulacion bancaria en ganeral, v [as
axigoncias de recursos propios, en particular, alte-
ran de una forma significaliva el contexio on e guo
so desemvualve el negocio bancano y, por tamto,
son factores muy imporantes que los gestores de
las entidades de depdsito consikderan a la hora de
lomar docisiones.

Los requisitos prudenciales da capital propio sue-
len aplicarse a ftravés de coeficientes o ralios,
Desde un punto de vista tedrico, no todas las ratios
miden adecuadamente la suficiencia de los recur-
s05 propos. Las ratios capitalactivos o capdtal)
depdsitos (en vigencia hasta hace una década), no
recogen de una forma adecuada los nesgos de la
emprasa bancana, ya gue no distinguen la scali-
dad~ y «riesgo= de los activos de fa entidad de
depdsito. 5in embargo, 1a rabio denominada RAR
[Risk-Assel Ralia), supone una mejora metodobdgi-
ca importante, yva que relaciona la cantidad de
MECUrS0S Propsos con una estimacikon del nesgo de
los activos de la entidad. No obstante, a pesar de la
importantie mejora melodoldgica que supuso ol
AAR, éste tiene lmitackones, COMO VEIEMOS MAS
adeiante.

La lteratura bancaria ha analizado con frecuenca
los efectos teoricos de las exigencias prudenciales
de solvencia sobre los niveles de capitalizacion y el
riesgo de las entidades de depdsito. Un factor que
aftera sustancialmente los resultados tedricos es la
existencia o no de un seguro de depdsitos. Sin segu-
ro de depositos, la teonia bancarnia sugiere que cuan-
o mayor es el coeficiente de solvencia exigido,
mayor sera el grado de capitalizacion de s enti-
dad (13}, Sin embargo, este resultado se ve allerado
cuando se incorpora en ef analisis tedrico el seguro
de depdsitos, con una prima fija y lingal para todas
las entidades. Este seguro de deposilos puede esti-
maular un «efecto sustitucion= de capital por el men-
clonado seguro: comogquiera que [os depasilos estan
asequrados, las entidades bancarias pueden consi-
derar que un nivel elevado de recursas proplos ya no
| &s necesano para manianer la solvencia de ta enti-
dad, ya que ante cualquier dificuitad, el fondo de
garantia de depdsitos intervendrd, restituyendo Ios
depositos. En este sentido, |a teoria tambion sugiers
que, con sequro de depdsitos, los deposilantes deja-

ran de exigir los slevados nivelas de sohvencia, ya
que sus fondos estan asegurados. Esta problemati-
ca ha sido extensamente debafida en la literatura
tedrica, llegandose a plantear las venlajas de la
creacion de un seguro de depdsios con primas en
funcion ded riesge de activos (14),

Los reguisilos prudenciales de solvencia proten-
den, al menos en teoria, una adecuacion entre el
grado de capitalizacion de la entidad (esto es, con
cuantos fondos propios puede respondes a empre-
sa bancaria anle una dificultad) y el nive! de riesgo
asumido por la misma. Mo obstante, los diferentes
estudios 1edricos no siampre coinciden en los alec-
tos que tienen las expjencias de fOCUrSOS FORIDS
sobre el nivel de riesgo de la entidad. Como se
puede observar en al cuadro nom, 2, que muoastra
los principales estudios teoncos sobre [a cusshion,
aparecen diferentes resultados en funcidn de la
ratio de capital empleada por las autoridades finan-
cieras v de los supuestos sobré ef marco de regula-
cign. Algunos trabajos 1eoncos sugioran que s oxi-
gencias de sohencia logran sus objelivos (reducis
el riesgo y la posibilidad de pérdidas/quiebra). Sin
embargo, existen diversos trabajos que concluyen,
paradajcamente, gua &l resullado puade sor o can-
trario al deseado, con ko que algunas entidades de
deposito incrementan su nivel de resgo (15).

. EVOLUCION RECIENTE DE LA
REGULACION DE RECURSOS PROPIOS

Una vez revisados los distintos aspectos tedricos
de la adecuaciin de las entidades financieras a los
requisitos prudenciales de recursos propios, se pre-
ciza analizar como las avtoridades financieras requ-
lan, en la actualidad, los grados de capitalizacion de
las entidades con el fin de mantener un adecuado
nivel do solvencia de tas distintas enlidades y del
sigtema financiero en general.

Las definiciones normativas de adecuacidn de
capital estan basadas en valores contables, por ko
que los valores de mercado lienen un papel mas
secundario (18). Esta circunstancia serd analizada
mas adalante en este trabajo.

Para comprender ia actual regulacin de solven-
ia tanto en nuesiro pais como a nivel de la UE v en
los mercados intermacionales. es necesasnio referirse
brevemente al Acuerdo de Basilea de julio de 1988
sobre convergencia en la definicidn v exigencias de
recursos propios. Las muy diferentes normas de
solvencia en los distinlos paises, junio con o proce-
50 de ulacidn en los mercados bancarios
mundiales y al crecimiento de las innovaciones fi-
nancieras (como las operacioneas fuera de balance],
ohligh a las autoridades monetarias de los principa-
les paises occidentales a alcanzar, en el manco del
Banco Internacional de Pagos de Basilea, un acuer-
do mediante e cual se homogeneizaban a nivel
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CUADRD NUM, 2

PRINCIPALES ESTUDIOS TEORICOS DEL IMPACTO DE LA REGULACION DE RECURSOS
PROFIOS SOBRE EL RIESGOD DE LOS ACTIVOS DE LA ENTIDAD DE DEPOSITO

s

0 Braig s Fade

- =

Harakan y Wallace (1878)
Dos casos

Sin regulacidn ni seguro de
deposios

Mo se produce la quiebra en ningan
GRS,

e

La ragulacsin determing of nesgo que

depdsios con pama fifa =8 puade mantonaer on 0% achvos. La
rugula:-dn @3 un complgmenio necesa-
rig mas que una aﬂurnam

Kopehn y Santomero (1960} Capital| Activos Diependienis del mafmrﬂa de aversian
al riesgo (posislidad de aclivas con
M riesgo).

Lackman [1885). Tras casos: Capital/ Depdsilos Reduccin de la varanza de AOE &
incrismants del rendimianto asperado y
cir la posibilidad oe perdidas,

CapltalRisky Assadis Activps con mands esgo y manar va-
riabilidad de ROE.

Capitabidciustod Risky Azaats Actbvos Con Menod Mesgo Y Menor va-
rianza de FOE

Furiong v Kealay (1987). Con posibilidad de quiebra Minor mesgo a6 |08 Aclivos.

Pos cason: Sin posibilidad de quisbra Resultados almila;;;ﬁ;:r;hm;'l}_ﬁ_a_xﬁ;
mero (19840

Di Cagna (1850) Difprenies casos Revigién de |a literatura.

Giennota y Pyle [1381) imposicion de un mayor Incramanio en o nesgo,

coaficiente do solvencia

internacional las exigencias prudenciales de capita-
les propéios ¥ se aplicaba una melodologia en fun-
cién de los riesgos de las entidades en este mundo
financiera liberakizado.

El enfoque comun de medicion de capital a ravés
da los nesgos de los activos (melodologia RAR o
Risk-Assels Ratio) que se adoptd en el mencionado
Acuerdo sustituiria al coeficiente tradicional que
rélacionaba recursos propios CON recursos ajencs
{gearing ratio) o con activos totales sin consi-
deraciones de riesgo. El Risk-Asselt Ratio (RAR)
so calcula de la sigulente forma (ecuacidn [1]):

W= E ra (1]

donda W = aclivos de nesgo ponderados totales;
r:mﬂammdaﬂmguaﬁwwﬂuamdammda
!l:h'M”ln“ 2, ... N); &= valor de los activos en la
clase de riesgo L Si Immpmpinsdﬂlaan-
tidad (segun la regulacion) son C,, e RAR de la
enlidad es Fe= CJW. Una entidad de deposito se
considerara suficientements capitalizada si su A
supera el minimo establecido,

Asimismo, en este contexto, se aportaba una
definicion y clasificacion de los recursos propios gue
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se dividen en Tiar 1 (capital v reservas exprasas) y
Tier 2 (reservas no axpresas, revalorizacion de acti-
VOS5, provisiones genorales, instrumentos hibridos
de capitalideuda y financiaciones subordinadas).
Par otro lado, se creaban una sene da ponderacio-
nes de los distintos riesgos, las cuales indican las
necesidades de recursos propios en la institucian.
Esla ponderacion depende positivamente del nivel
de riesgo (el cual depende de la garantia v del
agente prestatano). Para los activos dentro de
balance exisien cinco tipos de ponderaciones (0,
10, 20, 50 y 100 por 100), y para partidas de activo
fuera de balance, se cred un sislema de faciores de
coméersion de crédito. Los factores de conversion
se aplican al nominal de la cantidad expuesta para
obtener una canfidad equivalente de crédito que es
ponderada sequn la categaria del agenta contrapar-
tida. Por (ltimo, cabe sefalar que las enlidades de
deposito debian alcanzar gradualmente una ratio
minima de B por 100 a finales de 1982 (siendo al
menas @ 50 por 100 en elementos Tier 1),

En el contaxto de la Unidn Europea (UE) ha sido
también necesaria la convergencia de la regulacion
de recursos propios. Los riesgos intrinsecos que el
proceso liberalizador de la creacion de un Mercado
Linico para los servicios financieros ¥ bancanos con-
leva, necesiaban ser ratados con Normas comuni-
tarias especificas. Asimismo, ka libre cOompetencia en



las mercados financieros de ka UE debia estar garan-
fizada por unas normas de sohencia homoganeas.

El contenido de las normas de la UE de solvencia
[Brectivas 89299 sobre recursos propios (17) v
B9/647 sobre el coeficiente de solvencial se hace
eco del contenido del Acuerdo de Basilea debido a
que varnas paises miembros firmaron e Acuerdo de
Basilea v & resto de paises de la UE se adhirieron
mas adelanta. Los dos procesas de comvesgencia
(Basilea y Bruselas) avanzaron paralelamente, por
lo que ambos comparten la misma filosofia (18).

La normativa espandala de recursos proplos se
maodificd en 1992-93 para hacerse eco de los crilte-
rios del Acuerdo de Basilea y las direclivas de ta UE
al respeacto. Estas modificaciones se han plasmado
en |a Ley 13/1982 y Circular del Banco de Espafa
5/1993, El hecho que la normativa espanola exis-
lente hasia 1992 no era, en términos generales,
mianos astricta que la vigente actuaimente, y el rela-
tiva allo grado de capitalizacion de las entdades
espanolas, ha supuesto que la adaptacion de las
exigencias de recursas proplos a las del Acuerdo de
Basilea y las Directivas de la UE no haya implicado
un esfuerzo de grandes proporcianes para las enti-
dades espanolas, como veremos mdas adelante.

V. ANALISIS DE LA ADECUACION DE
RECURSOS PROPIOS EN LAS ENTIDADES
DE DEPOSITO ESPANOLAS
EN EL MARCO DE LA UNION EUROPEA

Una vez revisados los aspectos tedricos y dasde
@l punio de vista del regulador, precisamos analizar
como las entidades financieras espafiolas se han
situado respecto al relo de la competitividad en tér-
mings de recursos propios,

Hoy en dia, la forma mas comin de comparar la
adecuachin de capital ¥ la competitividad an esle
sentido de las entidades financieras, es a través de
las ralfos recursos propiosiactivos tofales (KA, ¥
pspecialmente a fravés de ka rario definida en el
Acuerdo de Basilea fratio BIS). La informacidn so-
bre asta Ultima as limitada, y solamente disponemos

CUADRD NUM. 3

MEDIA DE LA RATIO RAR (BIS) PARA ENTIDADES
DE DEPOSITO DE CINCO PAISES
DE LA UE {1271993)

(En poncentaje)
Pas g v o AN
FIrancE oo icomieim s i6 1017
Alpmania ....... : 21 10,46
Italia ... T 25 13,40
ESpans ..o 18 14,96
Raing Unida ... 18 16,72

Fuprmg The farser |FEHI Progsas semasnes

de las estimaciones de analistas financieros o révis-
tas especializadas.

El cuadro num, 3 presenta la media da las rabos
BIS para una muestra de bancos de cinco paises de
la UE en 1993. En todos kos paises de la muestra, se
puede defectar que se supera con creces &l minimo
fijiado en el 8 por 100 (18). No obstanle, se puede
observar que kos bancos y cajas de ahofro espano-
les de la muestra mantienen ratios BIS por encima
de las entidades francesas, alemanas e italanas,
Solamente la muestra del Reino Unido manfiens
ratios superiores a las entidades de depdsitos espa-
ficlas, aunque s& debe indicar gue en la muesira de
bancos briténicos se encueniran observaciones
extremas (bancos de inversionas en Su mayoria) con
valores superiores al 30 @ incluso 40 por 100. En
definitiva, atendendo al criterio de medicion y ade-
cuacion de capitales propios de Basilea, las entida-
des de depdsito espafiolas parecen mantensr gra-
dos comparativamente alevados de capializacsan,

La ralio K/A, &l disponerse de mayor informacion
sobre la misma, permile conocer el proceso de ade-
ciacion de las entidades a un determinado grado de
capitalizaciin, El cuadro nim. 4 contieng, para una
misgstra de paises de la UE, la madia de los valores
de las ratios K/A en 1992 y 1993, y los promedios de
las tazas de crecimbenio de los recursos propios
(Tier 1) y de los activos que han implicado la evolu-
citn del mencionado coeficienta (20).

CUADRD NUM, 4

MEDIAS DE RATIOS K/A, CRECIMIENTO DE RECURSOS PROPIOS - TIER 1 (K) Y CRECIMIENTO
DE ACTIVOS (A), PARA CINCO PAISES DE LA UE (12/1592-12/1993)

{En porcentaje)

Fap ramers S ariciades; |'|'='I;'I I";‘:l hl:. K oa A
Francia, B} ..o cciiiminin s 432 4,49 T.89 3,58
AlEmania (B8] oo 3,64 392 16,89 12,53
Bl i i 6894 T8 B.76 780

(127 T — 6.20 629 14, 56 1218
Reino Unido (7] .o 745 8,00 12.10 852

Furrt Fre Sarsbes (VPR Prod sild ool
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El primer dato interesante del cuadro nim, 4 es al
imcremento, &n todos los paises de la muestra, dal
grado de capializacidn, medido segin KA, durante
1893. Segun estos valores, las entidades de depdsi-
to de estos paises, por fanto, han pretendido refor-
zar sus niveles de capitalizacidn. La imporancia que
las autoridades monetarias y los agenies del merca-
do olorgan & un adecuado grado de capitalizacion
parecen explicar lns cominucs asfuerzos de las ent-
dades por relorzar &l nivel de recursos propios,

Sequn el cuadro nGm. 4, las entidades de depd-
sib0 espanolas mantienen grados de capitalizacion,
sagun la rafio KA, supariores a los de Francia y Ale-
mania, pero inferiores a las de italia y Reino Unido.
En cuanto al ritmo de crecimiento de los capitales
propios y bos activos, se puede observar que, l6gi-
camente, 105 primeros han crecido por encima de
los segundos en odos los paises de la muestra.

El caso espafiol y aleman son particularments de
interés, ya gque ambas partidas han crecido consi-
derablementa (por encima del 12 por 100), lo que
parece sefalar gue, debido al fuerle crecimiento de
los activos, ha sido necesaria una incluso mayor
tasa do crecimianto de los recursos propeas (Tier 1),
para asi no perjudicar el grado de capitalizacion de
las entidades. Por otro lado, ka hipblesis del capital
crunch (21). que implica que las entidades de depd-
sito deficientementa capitalizadas se ven obligadas
a reducir sus activos para mantener las exigencias
prudenciales, no parece evidenciarse en ninguno de
los paises de la muestra. Mo obstanie, en el caso de
Francia el ritmo de crecimienio de los activos es
considerablemente menor, o que puede ser una
medida para incrementar sus relativamente inferio-
res ratios BIS (aunque supera el requerido 8 por
100) y K/A que actualmente mantians.

Adentrandonos en el analisis de las entidades de
deposito espanolas, debemas indicar que de las 18
entidades del cuadro num. 3, siete son bancos y
nNueve 500 Cajas de ahorro, Los primenos maniuvie-
ron an 1983 una media de raffo BIS de 12,82 por
100 ¥ las segundas de 15,09 por 100, lo que mues-
Ira que estas Ullimas han realizado, a pesar de las
importantes restricciones a la hora de acudir a fuen-
tes externas de récursos propios, un esfuerzo apa-
rentemente supafior an términos de las exigencias
de capitalizacion segin el Acuerdo de Basilea,

V. VALOR DE MERCADO VERSUS VALOR
CONTABLE DEL CAPITAL:
LA CUESTION DE LA ADECUACION
EN LAS ENTIDADES FINANCIERAS

Relacidn valor de mercado/valor contable (MV/BV)
an las anlidades fnancieras de la UE

El valor de mercado de los recursos propios do
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una empresa suele difenrr de la valoracion de los
misSmos qua aparace en los libros de la contabilidad
de la empresa. Esta cuestion es de particular impos-
fancia en las entidades de depdsito, donde ol valor
de mercado de los recursos proplos nos marca el
grado de schencia de una enlidad dia a dia.

Una de las formas lipicas de analizar si axisten
divergencias entre @ valor de mercado y el valor
contable es a través de la ratio valor de mercado/
valor contable (MV/BV). Cuando esta ratio es supe-
rior a 1 indica que la enfidad tiene reservas ocultas,
y 5i @s inferior a 1 indica que la entidad tiene pérdi-
das ocultas, Existen dos causas fundamentales que
pueden motivar divergencias anfre MV v BV en una
enlidad de depdsio [(22):

* Errcres contables en la valoracion de riesgos
de crédito v tipo de interés de partidas del balance,

* La no recopilacion de cperaciones asociadas a
partidas fuera del balance, asi como las garantias
gubermamentales que no pueden ser recogidas en
los balances [23).

En paises con mercados financieros secundanos
competitivos, la valoracion de mercado puede ser
una aproximacion realsta a la adecuacion de los
capitales propios de las entidades de depdsito. En
eslos mercados, la capializacion de mercado ox-
presa la verdadera situacion y valor de los recursos
propios de la entidad de depdsito en cada momen-
io del tiempo. Mo obstante, la gran volatifdad de
e5tas valoraciones son el mayor inconveniente para
la utilizacion de valores de mercado por parle de los
supervisores bancarios. En el caso espanol eiste
una dificuliad adicional; solamente una pare de los
bancos colizan en Bolza, lo gue implica que la
mayoria de los bancos medianos y pequenos, v la
iofalidad de cajas de ahomro ¥ cooperativas de cré-
dito no podrian analizarse desde la perspectiva de
valor de mercado,

El cuadro ndm. 5 muestra los valores de la ratio
MV/BV para siete bancos espafoles en septiembre
de 1883 y 28 de diciembre de ese mismo afo (24).

CLADRD HUM. §
RATIOS MV/BY DE SIETE GRANDES BANCOS

ESPANOLES. (Media de septiembre
¥ 28 de diclembre de 1293)
(En porcentaja)

Barn Fapherter o Sceseniid
Argentaria ..o 153 153
B s i ani 140 125
Central Hispano ..., 115 B9
Popialdr e, 219 a7
Sanander ..o 23 216
Banesbd ... 104 73
Brankinber - 177 183
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En sepliembre de 1993, fodos los bancos de la
muestra tenian valores de mercado muy superiores
a los contables, excepto Banesto y Ceniral Hispano
Por tanto, en la valoracion de mercado, mas reals-
ta probablements, se recogian las dificultades que
el Banesto parecia esiar experimeniando. En sblo
ires meses, como s& observa en el cuadro num, 5,
se manifestaron iodavia mas las dificublades de
Banesto, y al valor de mercado de la entidad era
considerablements Inferior al contable en las fechas
de su Intervencitn por el Banco de Espana.

A pesar de los bajos valores de los dos bancos
mencionadcs en el cuadro nim. 5, se puede obser-
var que la capitalizacion de mercado de los grandes
bancos espanoles refuerza la imagen de solvencla
¥y compelitividad en este conlexio que obluvimos
con las ralios contables de estas enfidades finan-
cieras (25). Esta buena posicsdn de las entidades
espanolas se puede comprobar, asimismo, en el
cuadro nom, &, en e que se ofrecen la media de las
ratios MV/BY para una muestra de bancos de cinco
paises de la Unidn Europea.

El cuadro nim. 6 demuesira que las fuerles posi-
cEomes an tarmings comtables de adecuacion de
recursos propios de la banca del Reino Unido y de
Espafa [segun se comprobd en el cuadro nam. 3],
g8 ve reforzada por la valoracion de mercado. Sin
embargo, en &l caso faliano, francés y particular-
mente en ol aleman, parece que el mercado no
corrobora la valoracion conlable de los recursos
propios. Estas importantes divergencias entre enti-
dades y paises son un claro ejemplo de la necesi-
dad die considerar los valores de mercado a la hora
de evaluar la adecuacion de los capitales propios de
una entidad de depdsito.

El modelo SMVAM
para g banca espanala; 1992-1993

El intaras de los académicos por la relacidn entre
valor de mercado y vabor contable ha sido creciente
en los Uitimos anos. Existe un modelo empirico en
la Wteratura noreamerncana que analiza la relackon
entre MV y BV, denominado SMVAM (Stalishical
Markel Value Accounting Model) (28). Madiante
este modelo se efectia una regresion entre MY
{variable dependienta) y BV {varable indepandien-
ta), mas un término de armor (@), quedando el mode-
lo como sigue;

MV=a+b(BV)+e [2]

En la ecuacidn [2], si la constante s cero y el coe-
ficiente de BV es igual 1, entonces, el valor contable
y 8l de mercado conciden. Segin este modelo, si ka
constante es positiva, se interpreta que las garantias
del gobierno (gue no pueden ser recogidas en ks
libros de conlabidad) estan reflorzands los valoras

CUADRD NUM. &

MEDIA DE LA RATIO MV/BY PARA UNA MUESTRA
DE BANCOS DE CINCO PAISES
DE LA UE (septiembre 1993)

(En porcentaje)
M ety
P P Wy

FramGia ... mees T 94,4
Alemania . 5 a2
| - 11 S — ) aE.4
Espafia ... T 161

Reing asds .o a 181,98

Fropern ks Glarity [Tora). Peoyus et sem

de mercado o, dicho de olra forma, &l seguro de
depositos esta siendo subsidiado por el gobierno (y
el rigsgo esta siendo minusvalorado) (27). Si ol coe-
ficiente de BY es mayor gue 1, exisle una prima
sobre 08 PECUrS0S propios do osa entidad, qua se
interpretan como la recompensa en valor presente
de futuras posibiidades de crecimiento, que no
esian recogidas en e balance, y que implican ia
exisiencia de reservas ocullas. Por el conrario, 56 el
coeficiente es negative, existo una sobrevaloracion
contable de los activos de esa entidad.

La aplicacion de este modelo al caso espanol
durante el periodo 1992-1993, a pesar de que sofa-
mente un namero limitado de bancos colizaban an
Baolsa y de las dificultades maiodotbgicas debido ala
relaliva estrechez de los mercados secundarnios
aspancles, puede aporlar datos relevanies sobre el
caso espanol, que ha exparmentado la intervencion
por parte del Banco de Espana de un gran banco a
finales de 1993, Los dalos de MV son la capitaliza-
cidn bursatil seqin la Bolsa de Madrid el Gitimo dia
de colizacitn del ano [28), mientras que los datos
BV son los recursos propios basicos (capital + reser-
vas expresas), lomados de la Asociacion Espanola
de Banca (AEB) (29). El cuadro nam. 7 recoge las
estimaciones del modelo SMVAM para 25 bancos
que operan en Espana para 1992-1393 (30).

Los resuliados ded modelo SMVAM para e caso
espafol parecen mosirar dos implicaciones impor-
anies,

= Aunque la constante (a) es posiliva en ambos
anos, en 1993 es significativa y mayor que la de
1882 segun ka intepratacion del modalo SMVAM,
en 1982 las avondades financieras no practicarnon
una ciara politica Too Big fo Fal (TBTF). probable-
mente porque no fuera necesarta. Sin embango, kos
datos de 1993 muestran que la politica TBTF esta
reforzando los valores de mercado de los principa-
les bancos. El hecho de que un gran banco fuviera
que ser iMervenido obligd a las auloridades mone-
larias espafolas a emilir sefales al mercado apo-
yando la solvencia y competithvidad del sistema
bancario espanol, dato gue recogieron hos valores
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CUADRD MM, 7
ESTIMACIONES DEL MODELD SMVAM PARA 25 BANCOS QUE OPERAN EN ESPANA
(19821953
» . i rh:-.:::uwl

= . 14358 1, 1482 0,85 25

{0.87) (11, 44)%
MBS a et e ) a3 1.3053 (LR 25

240" (&.821"
Nixa * - frmim fenhre peiniesy syornees. oon e B ps 100 de corania

de mercado de los bancos como garantias guber-
namentales. La doctrina TBTF aparece, pues, refle-
jada para 1993 en la constante del modelo SMVAM,
ya gua ol mercada parece entender @ incluir an al
valor presente de las acciones de los bancos, que
ningln gran banco se hundird ya que las autorida-
des monetarias saldedn al rescate del mismo,

* Como muestran los valores de los coeficientes
de BV (b > 1) para 1992-1983, existen reservas
cculias en los balances de los bancos espanoles,
gue ademas, han aumentado duranie &l ano 1993,
Par tanta, se estaban recogiends en esos valores
presenies que existen futuras posibilidades de cra-
ciamianio ¥ Negocio, que no aparecen confable-
mante an los balances.

En definitiva, para los bancos espanales qua coli-
zan en Bolsa, cabe indscar que los niveles de sol-
vencia contables se ven, en general, reforzados por
los valores de marcado (a pesar del caso Banesta) v
por la decidida actuacion de las autoridades finan-
ciaras & |la hora de asegurar, aunque sea subsidan-
do el Fondo de Garantia de Depdsitos (31), la sol-
vencia y compelitividad del ssstema bancario espanacl,

VL. LOS REQUISITOS PRUDENCIALES
DE RECURSOS PROPIOS
Y COMPETITIVIDAD: PERSPECTIVAS
¥ CONCLUSIONES

El andlisis tedrico v |a evidencia empinca apora-
da en los apartados anteriores dal trabajo, parmite
deducir las siguientes conclusiones y perspectivas
para al futuro de la adecuacion de koS recursos pro-
pios en las entidades financieras;

1} En primer lugar, de todo o anteror parece
deducirse que la adecuaciin de los recursos pro-
pios seguira siendo ung de los factores microeco-
némicos fundamentales de competitvidad para las
entidades financieras de la UE duranie los préximaos
anos fundamentales en el proceso de creacion de fa
Linidn Econdmica y Monetaria. En recientes infor-
mes financieros (32), se concluye que & grado de
capitalizacion de kas entidades financieras de la UE
meforard todavia mas. por kas siguienles razones:
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= Debido a la preccupacion por 8l riesgo sisle-
matico en el sector financiero (pefigro gue una enti-
dad con problemas contagie ai resto del secior
financiera), los reguladores, con la reciente expe-
riencia de Espana y Escandinavia, buscaran nivelas
de capitalizacion elevados, aungue esten dispues-
ios a Bevar a cabo una politica TBTF.

* Los nuevos productos financearos susden consi-
devarse mas volatiles y, por tanto, suglen levar aso-
ciado un requerimienta adicional de adecuacion de
capétal.

* Los bancos que son activos en los mercados
secundanios necesilan altas valoracionos do las
agencias de rating, que dependen, entre olras fac-
tores, de un elevado nival de capilalizacion,

= Los bancos estan menos dispuesios a asumir
fesgos sin una rentabilidad adecuada, por o gue as
mas probable que a través de sus actividades,
generen capital mas que destruiro.

» La securitizacion permite disminuir el riesgo en
el balance y mejora las ratios de capilal. a la vez
que parmite ralensr 108 INQres0s poOr cOMISiones y
BOMICIDS.

= El crecimiento de los activos fuera de balance,
tales como la gestian de activos, no son capital-
ifensivos,

2) La melodologia RAR empleada en las nor-
mas de recursos proplos de Basilea y de la UE,
SUpOnE una mejora ecnica considerable a la hora
de la medicion v regulacidn de 105 recursos propios.
Sin embargo, franscurridos seis anos desde gue s
aprobd, cabe preguntarse hasta qué purto la meto-
dologia RAR es un marco apropiado para la evalua-
cion de la adecuacion de capitales propios y da la
competitividad en e contexto de solvencia, Parece
necesaria la correccion de una seneg de limitaciones
metodoldgicas, sobre algunas de las cuales va se
gs1a trabajando, como ol empleo de una raio osta-
tica, la no consideracion de todos ks riesgos ban-
carios y |a rigidez a la hora de las ponderaciones,
aunque, asimismo, se debe reconocer las enormes
dificutades enconfradas para la correccion de las
mismas matvadas por | complejidad de los menca-
dos financienos.



3} La expenencia de Banesto, entre olras, nos
muestra gue los requisitos prudenciales de capita-
los propios (basados en valores contables) pueden
ser insufickentes para detectar problemas de sal-
VOncia én las entidades de depdsito. Los valores de
marcado, en osie contexio, puaden resultar de gran
utilidad v, de alguna forma mas sislemalica y menos
discracional, deberfan incorporarse en la normaliva.

4) Respecto a la posicion de ks supervisores
bancarics, éstos deben ser conscientes de gue
cualquier tipo de coeficienie de solvencia actla
comd un impuesio sobre las entidades reguladas,
gue puede tener una incidencia nagativa an algunas
aspectos. Por ejermplo, una posible reaccidn de la
institucion es tratar de transferir ese «impueslos a
los consumidores de servicios bancarios, lo que
incrementa el coste de intermediacion, y puede con-
ducir a posicionas manos eficientes an al sistama
financiern. Una segunda posible consecuencia es
que la enfidad, en su intento de cumplir |as normas
de recursos propios, trate de aumeniar sus benefi-
cios, para asl aumentar su generacion interna de
capital, aungue sea a costa de incrementar su posi-
cion de riesgo. Por Gitimo, ofra de las repercusiones
que s& han puesto mas de refieve respecto al refor-
zamiento de las normas de solvencia ha sido el
impacio negativo sobre la financiacion del seclor
real de la econpmia (33).

51 En definitiva, en & marco del rade-off sol-
vencia/eficiencia del sistema financiero, resultaria
interasante que e@n fuluros trabajos se aporiara base
tedrica y evidencia empirica que permitiera conocer
hasta qué punto el excesive celo de los reguladores
con las exigencias de capitales propios es un moti-
vo' de ineficiencia que encarece s flujos financie-
ros de la economia raal, o, sl por el contrario, e celo
del banco emisor es necesario a inevitable debido a
las graves consecuencias gque una crisis bancaria
supondria para loda la economia del pais.

HOTAS

(1} Vaéanse por sfempla, los informes de Morgan Standey y
Tha Barker roforanciados en esie articulo.

(2h Vs Haraay | 190E)

{3 En este comexin, vése el andfisis histoooo de Kaurue
(1992 para los Estados Linidas,

[ Woease sl exhousiivo andksis de Torreno (1593) para kos
Eslados Linidos. Una lines do evvestigaciin muy inaecsanto
serin o eshslo para & cash espanol del nesgo en & actividad
bancadia relaive & las aclividades no linanciaras y ka ncdenca
e las indervenconas gubsmamaniaies

{5 Véase por ejemplo, o ya =clisico- arficula de Saamons-
a0 (1964) y ol recente Irabaje de Beartacrssys y Trason (19653,
an ik quae S8 repasan 4§ principales fundamentos de & toaria
bancaria.

{B) Viéase por sjemplo, Buser, Coen y Kane {1881).

{71 Moas @ Enico instrumento, ya que, onine cliros, pusdon
amily Gnancalonss subordinadas ast como un Aslrumgnio

hibnda denomnado Guotas pArIICOMEES, gue Nas1n ka Aecha, ha
tenido ascaso o nulp duito etne bas cigas de ahdito

{8 Lan enbdades da depann grandes suslen disponer de
mijores condiciones a la hora de una &Meicn &6 capial. En esle
somikio. véase Aeviu (1967, pag. B0

B Elfesgo de insolvencs =8 regula desde dioronies nor-
ITiLS COMd (0% neCUrsos progeas y i phovisian de msodnencias.

(10} Las suloridases mancieras estin esludiando innoaa-
cioneg &n la normative d& fecurssd proplos, ol INCIUyRn Tsges
iEstirdos del riesgo de créddo,

11} Viass los irabafss 82 SEmEy (1983 ¥ Crouey y Gaw
(198, que esiedian ln aelackn enin igudez ¥ sobvncia en (as
entidades de depdsio

12y Vease PEormaas (18700
(13f  Viase MeGD v Wousowrs (1877
(18 Visase Busem, CoeN y Kase [1881)

(15 Con el n e megonar su grade de capinlizacion, aigu-
fis erlidades s& ambalcan &N cporacicnos do maycr rentab-

dad esporada y mayer riesgo

(160 Simembango. a pesar oo que los probismas fnancoms
de Iafpo plars adan, apaienbaments, My impordanies, fue &
caida del precio de morcada de s accianes de Banesio ol de-
tonantn coyuntural que acthed la imervencion del Banco oa Es-
pana

(171 Esta se ha visio desarolada por k& Dicectiva 910833 v
postonomenie modficada por la Ditective 52018

(18] Mo obsiente, exsElen cigrtas diarencias bcnicas v do
aplicabilidad enlre las nosmss del Acusrdo do Baslea v las de
la UE. Por ejemplo, en la UE, o8 fohdos genencos alecios al
canpunio de riesgos de la enlidad sa incluyi, Con mdalizacones,
an &l Teer 1. Viaass ol analsis do ins déderencins entng las nor-
mas de Basilaa v 8= o8 la LUE que realiza Price Walerhouse
(1891,

(15] Esfa crcunstancia parsco ndicar qu o fivil de équili-
b de la adecupcicn de caplisns propios parn los geslones do
ks enfidades de deposiio esth por encima del minima fijado,

(3] Sesigun la misma metodologin que en Camad (1854),
1) Veass Canpd [1904)
{22) ‘Vsse Seacpy (1582, p. 264),

{#9) La ieoria Too By To Faf parece explicar 18 existencia
dio garardias qubemamaentales de rospaldo & @s entdades de
depcsino. Dicha 1eorin posiula que as auvicridades monetarias,
NUREA GEjAR a8 LA bamno, pof la Sescandencia scondmi-
co-linanciern dél mismo. En eS8 sanbdd, vt ToRFERD (1993,
capihios 8-5)

{24) Dalos lomadoes de Margan Sarkay,

[25) € promedio del valor do fa ratio MV/BY al 28 de dicion-
EHM‘MM“MIHMWM“
de 152 par 100,

(26 Wiase Kae y Usial (19909,

(@7} Viaso Keeigy (15858},

28} En & caso de Banesip para 1693 B techa e #8 de
chciemmbae,

() Los recurses piopics contabies do Banesio a 31 de
dicigrnbee ulilizados en este modelo son — F35 780 millanes de

pasains y han sido lomados del informe & audiloris preparada
para fa Junia Ganerad Exiracndingna

Asimsmo, so han realzads SAUMASONES ParE &l paika-
oo 1887-1881, gue no B0 incluyoen e esie fabago, guo exdiben
ufi SorrparEmienio similar 5l da 1892
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{31} Sesscapa al Aleance e esle Habajo, ka cubsbion de 5
S AdecuRgo o No que los conirbuyenies s& hagen cargo de
pate del sequrn ce dopsics

32} \ibage, por ejernplo, Morgan Staniey (1894}, que ostima
qui ba rato Tier 1 88 manbendrd por encima del § par 100

133 Veass B evision de TormsEso (1893, cap. 7) sobrs una
oo iny cussbonos mas debalidas en los UBMmos anos en Exindos
Uinidos, que e sado la influencia gue ha ienkio k& debisdad del
secior bancario &n la recesiin que vivid |8 oconcemia de-ese pais
o fmas de los af0s ochenla v pringpias de los novedaia
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LAS TECNOLOGIAS DE LA INFORMACION COMO FACTOR
DE COMPETITIVIDAD Y LIDERAZGO
EN EL NEGOCIO BANCARIO

Emilio Rincan

. INTRODUCCION

Tecnologia, Informacidn, competitividad, lideraz-
go, negocio ¥ banca. Se trata, probablemente, de los
topicos mas importantes hoy en la gestidn de em-
presas. Podrian ser los elementos bisicos de una
licencialura en gestion de ampresas. Vamos a repa-
sar muy brevemente lo gue significan.

Las tecnologlas de la informacian (TIh son un
mite. Vistas desde dentro de la empresa, lienen la
culpa de lodo lo que va mal, no tenen ningan miéri-
o en 1o gue va bien, y se les atribuyen las posibii-
dades mas uldpicas e dimidadas.

La informacion nos desborda constantements,
todos los dias. A pesar de ko cual lenemos dificulta-
des cuando gqueremos conseguir unos datos con-
cretos, Por ejemplo, cuando queremos saber cudn-
o ¥ como gastan en Tl las entidades bancarias.

Las ventajas competitivas y el liderazgo son los
objetivos ideales de toda empresa.

La banca cambia muy lentamente, Es un organis-
mo muy conservador, Pero ha sido siempre, v sigue
siendo, un muy buen cliente de las tecnologias de la
informacion,

Tendriamos que hablar de pasado, presente y
futura. Pero la evolucion de las Tl es tan rapida que
ol pasado es siempre algo remoto, y apenas teng-
mos tiempo de narrar el presente, Estamos obliga-
dos a pansar siempre en el fuluro.

Por tanto, en las lingas que siguen, vamos, sobre
fodo, a tratar de reflejar cudl es, en nuesira opinidn,
la situacion actual del uso de las tecnologias de la
informacion, y vamos a tratar de adivinar el futura,
Vamos a tralar de demosirar gue las Tl no han sido
hasta ahora una veniaga competitiva para la banca,
exponendo algunas ideas sobre las causas de que
no lo hayan sido. ¥ vamos a proponer algunas
madidas a adoplar, algunos conceplos basicos a
manejar, para que se pueda intentar aprovechar
lodo ol patencial que kas T1 tienan, y tratar de obte-
ner vanlajas compeltitvas de ello,

Las opiniones son personales, porque éste es un
ierreno muy opinable. Y sabemos por expenencia

Pomssscermn el Sarpua Fausasrns, mm 48, 1004

que algunas de eslas opiniones pueden dar lugar a
polémicas, e incluso herir sentimientos, ko gue guie-
ro advertir como se advierle en algunas peliculas v
documentales cinematograficos,

Il. REFLEXIONES BASICAS

La banca ha expanmentiado un gran desarrollo en
los Ultimos anos. Me gustaria estar convencido de
que esle desammollo ha ido acompanado de una
transformacidén equivalente de la banca o del nego-
cio bancario. Tengo |a impresidn de que el negocio
bancario @n 51 mismo apenas ha cambiado. El que
ha expenmeriado fuertes cambios ha sido su entor-
no externa. Por ejemplo, la creciente necesidad de
recursos credificios por pare de los gobiernos, con
un intento de efiminar la intermediacién bancaria en
la caplacidn y colocacidn de recursos econdmicos.

El endeudamiento de los goblemos es tal gue ha
alterado la economia productiva. Los bancos captan
fondos para prestarios a los gobiernos gue, a veces,
no tienen por si mismos la fiabilidad suficiente para
atraar al inversor, Entonces es cuando recurren a
los servicios de inermediacidn de la banca.

Este gran desarrodlo y Ia clerta transformacion del
seclor que se ha producido, han tenido lugar a una
velocidad que puede parecer alla para los esldnda-
res de rapidez de la banca, paro que 85 baja s 58
compara con la valocdad de cambio de olros sec-
toras.

Es evidente que las Tl han ayudado al desarallo,
que tal ver hubiera sido distinto sin ellas. Perg me
parece tambien evidente que el desarrollo no se ha
producido precisamente a causa de las TL

Las Tl han servido para diversificar, geografica-
mente y por productos y senvicios, en todos los sec-
tores de actividad, en los gue han permitido mejorar
la organizacidn v las praclicas productivas. En todos
los sectores existe una infraestructura tecnoldgica
para distribuir informacién. Luego ni siguiera en
eslos aspectos tenen las Tl un espacial significado
an banca.
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igual que en todos kos demas secliores, kas T1
deben sar capaces doé apoyar & la consecucion de
ios objetivos estralégicos de la banca. Vamos a ver
muy brevemente cudles son esios objetivos. Acu-
diendo a diferentes autores, y a consulias porsonal-
mente realizadas, he elaborado una hsla de siete
objetivos estratégicos, lista que no prelende ser
exhaustiva, pero gue puede damos una idea de las
preccupaciones actuales del sector y de la precision
con gue las lene definidas:

11  Reduccion de los costes.
2] Conocimiento de kos costes,
3] Agilidad de funcicnamianto.

4} Imagen.

5} Magnitud del banco y de su red de sucur-
sdles.

B} Atencidn a los clienies,
71 Innovacidn en productos.

A lo largo de los afos, las Tl han permitido a
la Banca actuar sobre lodos los objelivos citados,
objetivos que siguen leniendo actualidad. Pero,
salgin banco consiguid ventajas compalitivas de
esta manera?

Mumnca la tecnologia ha sido una ventaja compati-
tiva en la banca. Ha habide bancos pioneros en
alguna cosa (Santander, ~banco en casa-, Bilbao,
sgisternas experios=, =lelevideoconierencia=; Viz-
caya, «laretas da crédito-; Banesto, «teleproceso-),
pero ninguno ha obtenido wna ventaja competithva
real de esta situacion. Ha habido bancos con una
informatica mas bien atrasada gue, sin ambargo,
han seguido siendo muy productivos y rentables, y
han manienido una imagen de bancos excelentas.

Con la informatica suceda lo mismo que con las
mativaciones higieénicas de Hertzberg. Si funciona
mal, puede ser una pesada carga. Pero el que fun-
cione Ben no fiens, con frecuencia, una trascen-
dencia decisiva en & desarrolio del negocio.

En realidad, la tecnologia esta o puede eslar dig-
ponible para todos. Las venlajas en ser el primero
&n utilizar una nueva tecnologia son escasas, por-
que los demas siguen inmediatamente. Es mucho
mas dificil seguir cuando el nuevo uso de las nue-
vas tecnologias Hene gue ir acompafado de un
cambig en profundidad, porgue es muy dificil cam-
biar un banco. En realidad, nadie lo ha hacho toda-
via. O bien, se han conseguido cambios en un pe-
riodo de iempo muy dilatado, no a corto plazo. Para
gllo, s8 ha necesitado sobre todo estabilidad, vy
capacidad de liderazgo por parte de sus mandos.

Dos autores gue han conseguido un mevecido
renombre trabajando en el ferreno de la estrategia
en los ultimos afos son Gary Hamel y C. K. Praha-
lad (198%), Tres de sus reflexsones Nos parecen
miuy significalivas;
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» «Desde el punio de visla estrabégico. 5 sabi-
do que kos resultados no son funcidn directa de los
recursos empleadoss.

+ «Las TiI se suelen ulilizar sobre todo para
resolver o8 problemas de hay, no para preparar el
futuirgs.

* =LA esiratedia s basa an prover la evolucion
de 1a industria y posicionarss adecuadamentes

La lesls que defendemos cointide planamants
con eslas apreciaciones de Hamel y Prahalad, y ko
podremos comprobar al ver coma se ha ido desa-
reoflando &l uso de las tecnologias da fa informacin
en la banca, y lo que se puede hacer en al futuro,

Pero no ohvidemos la realidad. En este, como en
todos los negocios, nada pasa mientras el cliante no
llega y pide un sarvicio o un producto, Ofrece o pide
dinaro, en el caso de la banca. ¥ algo que las Tl no
pueden conseguir es que venga el clienle, que entre
el cliente en la oficina bancaria. NI gue vaya el ges-
tor bancario a buscar al cliente, a su casa, y le con-
venza para que realice algun lipo de operacion con
&l banto.

. EL PASADO

Tuvo dos estrategias principales: la automatiza-
cion, los costes, Las T sirvieron para mejorar [a pro-
ductividad y reducir los costes en los sesenia y
setenta. Después, su impacio ha seguido siendo
grande, pero los baneficios reales son mucho mas
discutibles.

Entre los servicios fundameantales para al clienta
qui tas T han potenciado se debe destacar el tele-
proceso bancario. Se podria considerar el paradig-
ma de la lesis que estamos sosteniendo en esta
mxposicion, Desarrollado a lo large de diez anos,
con enfoques muy distintos. de unos bancos a otros
y de unos paises a otros. Algunos bancos tienen
todavia un sistema de teleproceso dehiciente. Pero
esta carencia no influye mucho en los dientes. Tam-
poco influyve en los resullados cuando las deficien-
cias van asociadas a ahorros planificados. Es decir,
no ienen mayor importancia la obsolescencia de los
equipas informdticos que se usan, ni la antigledad
de las aplicaciones v sistemas, ni [a falta de rendi-
mignto de la produccidn informalica, si son conse-
cuencia de una esirategia, y se fraducen en unos
ahorros de costes que e considera gue son mas
beneficiosos para el banco que o perleccionamien-
to de sus sisternas de tecnologias de la informacidn.

El teleproceso bancario ha mejorado la seguridad
de algunos servicios, que podrian darse al cliente
de forma manual también. Por ejemplo, la disponi-
bilidad de dinero en cualquier oficina de la red de
sucursalps de un banco ha existido desde hace
muches anos, sin sistemas de leleproceso. Eviden-
terments, la agilidad ora menor, ya que, en genesal,



la oficina que recibia al chente sin ser la propietaria
de la cuenta, consuliaba a la ahoina titular antes da
hacer cualquiar aperacidn, v las consultas faleféni-
cas significaban cosles y empos, a veces aleva-
dos. Perd el servicio 56 daba, aungue su imporan-
cia @5 lanto menor cuanto que el porcentaje de
oparacicnes qua s& realizan habitualmenie an una
sucursal distinta de la de origen de la cuenia es un
porcentaje pequeno,

El lgleproceso bancario ha sido o elemento fun-
damental para poder dar al cliente informacion casi
instantinea de la sitluackdn de su cuenta. Ha facili-
tado el uso de los caperos aulomaticos v de los TPV
Pero no ha alterado esencialmente & negocio ban-
cario, ni ha establecido diferencias significativas
ontre o5 gue ko han desarmollado mas v los que ko
han desarrollado menos o mas tande,

Repasando la historia, comprobamos que akgu-
nos bancos consiguieron ventajas tecnoldgicas an
momantos muy especiicos y a costes a vecas muy
altos, ¥ las desaprovecharon por no tomar decisio-
nes. Decisiones que, en muchos casas, no significa-
ban admitir mayores riesgos respecio del mercado,
sino salamente con ralacion al mismo personal de la
entidad, al gue hubiera convenido atribuir mayoras
facultades de actuacidn. Amén dal resgo asociado
al cambio, frecuentamants incamosdo.

En ninguno de los casos se han allerado sustan-
cialmente la organizacion interna ni los procesos de
negocio ni la forma general de comporiamiento de
las entidades.

IV. EL PRESENTE

Para empezar a hablar del presente, me parece
muy | mencionar 8l profesor Rodriguez
Fernandez (1994), gue, refiiéndose a un estudio de
1993, cita que -las ineficiencias X represenian en
banca el 20 por 100 o0 mas de los costes«, Segon la
terminologia de Leibensiein, que recoge el profesor
Rodriguez Fermandez, las deficiencias X son «las
debidas a desaciertos en la combinacion de los fac-
fores de producciin (ingficiencias en ta askgnacian),
o derivadas de distintas formas de malgastar los
FECUrs0s o incurrr en preferencia por el gasto (inefi-
CREfRCaa UEnica) s,

Sin embargo, podriamos creer que se ha llegado
a una situacion de equilibrio, tanto en cuanfo a
reducciones de cosles como en cuanto a kderazgo
tecnoldgico 0 a innovacion apoyada en la tecnolo-
gia. Nadie esta logrando mejoras sensibles en la uti-
lizacikn de las T, aunque 5¢ sigue gastando bas-
tanle dinero, como podremos ver.

La utopia actual son los sistermas de informacion
de gestibn. Suma de dos factores: sistemas de
obtancion de infarmacion y sistemas da gestan,

Los sistemas de obfencion de informacion estan

bastante desarrollacos, ya que se basan, en gene-
ral, en la operatoria mecanizada a |o largo de mas
de veinte afos. Tenen todos los inconvenientes
resulianies de un periodo tan largo de elaboracson,
que, an ol ambito de las Tl @3 nmenso. Pero, de
todas formas, son capaces de consaguir la informa-
cidn inlerna que $e necasila para ta geston. Si algu-
na entidad bancaria no dispone de la informacion
NEcesana para su geston es casi seguro que se
debe a gue no quiera invertir en obtenerla, no a que
sea imposible o ni siquiera dificil, Porque la infor-
macidn leng un cosie,

En cuanto a la infarmacion axtemna que pusda ser
necesana, cada vez hay mas informacion desponi-
bie, aungue, evidentemente, no esia disponible ioda
la informacion externa que se puada necasilar an un
momento determinado. Entre otras multiples razo-
nes, porque nadie sabe cudl es exactamente la
informaciin que puede ser de ulilidad para el cono-
cimignto general del pais, por encima de kos proble-
mas de confidencialidad v de secrelo profesional de
[as emprasas v organismos.

Infermacion, o gue es informacian, incluso infar-
macion relevante, sobra en iodas las entidades, Se
da la paradoja de que hay mas informacidn que la
necesana, aungue, seguramente, no toda ka infor-
macidn necesaria para la gestidn en en momento
puntual dado, o para explicar algo que sucedsd de
manera imprevisia. Como el caso de la deuda publi-
ca, a lo largo de este afo de 1994,

Los sislemas de gestion son ofro problema. Un
probéema de alcance general, Cada gestor fene su
estilo. Lo gue significa que cada uno gesfiona su
negocio de la forma que cree mas conveniente, v
que es probablemente diferente de la de sus com-
pelidoras. Es mas, con frecuencia e gesior no thens
un estdo homogéneo, definido, permananie, sino
que en cada momento vy siluacién actia de una
forma distinta, la mayor parte de las veces muy per-
sonalista.

El ideal de bos sisternas de informacién de gesticn
85 que, basados en la informaciin del pasado o, en
el mejor da los casas, del presania (ya que no pue-
den disponer de otras), sean capaces de ayudarnos
a predecir el futuro y a situarnos adecuadamanta da
cara & ese fuluro predecible. Esto es una entele-
quia. El mago que pudiera conseguir un sistema de
esta naturaleza, minimamente fiable, por pequeno
que fusra, sorfa e amo del mundo.

Hay umos parametros conocidos (negoco tradi-
clonal), cuyo compordamienio normal puede seguir-
se perfectamente, incluso predecirse con basiante
aproximacion, Hay olros parametros nuevos, a defi-
nir (la gestidn, ceando se piensa en el Tuturo, ¥ los
NuUevos negocios, los negocios que todavia no se
CONOCE gQue van a axistir)

La critica de lo que existe es muy facil. Hemos
pido muchas veces docir =2slo No sivas. Los que
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llevamos muchos anos rabajando en el entormno de
la organizacion v de la informadlica hemos aprendido
un principéo que suelen aplicar los usuarnios, los ges-
lores, la genla de la empresa a guien debe benefi-
clar un nuevo sistema. Este principio es =5€ ko gue
quigrg cuando lo veas, ES como el que sale de casa
para ir de compras, sin ninguna kea clara de s
quiere comprarse ropa, algunos elemenios para [a
casa, o articulos de ocio o deporte.

Pero al sector financiero s gastando mucho
dinaro en T1. En el afo 1992, ef 31,11 por 100 de o
que se gasto en informatica en Espana o gastd &
secior financier, por un total de casi 240,000 malones
de pesetas (Ministerio de Industria v Enesgla, 19583).

En el ano 1993, el sector financiero representd el
31,86 por 100 del gasio en informatica en Espana.
con un total de mas de 230.000 millones de peselas
(Ministario de Indusiria y Energia, 1994). Son cifras
alevadas. Maxime cuando &l porcentaje de gasto an
haroware gs el mas alto.

iaki Beristain (1994), refiiéndose a las Cajas de
Ahormos Vascas, dice: ~El analisis en detalle de la
composicion de los costes informaticos, sefala a los
cosles de equipo, constituidos principalmente por las
amortizaciones, & mantenimienio v alguiler, como
los de mayor cuantia en su composicion (B0 por 100
a final del pericdo considerado), soguido de lejos por
hos costes de personal (21 por 100), ¥ por los gastos
derivados de la subcontratacidn en el exterior {17 por
100), aspecto éste que experimenta un vigoroso cre-
cimaento, ya que en 1988 apenas alcanzaba el 5 por
100 del 1otal de costes informaticos »

A nivel del pais, la distribucién ded gasto en infor-
matica es también muy instructiva, como pueds
verse en el cuadro ndm. 1.

Juan Ramobn Alvarez (1894), resumiendo el estu-
dio anual de 1983 de Emst & Young sobre la silua-
cign tecnobdgica en el secior bancario de les Esta-
dos Unidos, dice que «la mayor parie de los bancos
e3td concentrando Sus NUEVAas INVersionas tecnokd-
gicas en cinco dreas de ala prioridad. Estas son las
areas que. consideradas an conjunto, constituyen al
camirnd adecuads para el banco virftual del fulurg:
proximidad al cliente, soporte a la loma de decisio-
nes, reingenieria de procesos de negocio, gestion
de los sisternas acluales basados en grandes orde-
nadores cenifrales, ¥ preparacidn para un futuro de
trabajo en red fnefwork computing). Entre las accio-
nes concrelas gue cita, onenladas al establecimien-
o do una infraesirectura de Tl descentralizada,
manciona especificamenta la -actualizacion de las
capacidades del personal de Tl=,

También nos enconframos, en otros estudios,
con citas especificas an 1as gue s considera que la
banca espanola es un punto de referencia para
muchos paises, ya que ha tenido y mantiene una
posicion de liderazgo en algunas areas importantes
de utilizacion de las tecnologias de la informacion.
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CUADRD MUM. 1
DISTRIBUCION DEL GASTO EN INFORMATICA
(En porcentajes)

Corvapes 45 ]
Hamwarmn ......ococis 53 51
— CPU e &2 &4
— Comunicaciones ... 5 8
SolWae . 11 i1
— B basion o Til |
— Desamollo o 10 0
— Consultorla .o 2 3
— Formackin ... 1.28 1,18

Furre. Elalvi il progsi. i @il die W8GEH . E1 sy tse —Aorrealificn ) i rasrcpar cha
e o Capain 13

Para ponderar mejor las cifras que antefiormente
hemos reflejado. vamos a comparar brevemente el
valor macroecondmico del gasio en Tl en algunos
paises, tomado del mismo estudio del MINER ya
citado {cuadro ndm, 2).

Habria gue afiadir que, en relacion con el merca-
do interior bruto informatico, el gasio espafol en
informatica s ha reducido con respecto al PIB de
1,31 por 100 en 1992 a 1,20 por 100 en 19493,
siguiendo una tendencia decreciente en los ulimos
cuatro anos.

A VECES NOS enconlramos con bancos con una
operaioria malisima, pero lo es generalmente por
una mala definicion de su estrategia a nivel dinecti-
vo, que da lugar a un funcionamiento ineficaz,

Precisaments el tratamienio do los riesgos de
inversion en a banca es un ejemplo de como la
banca actia con frecuencia. En los ditimas tiempos,
la morosidad ha tenido un fuere aumento. Para
hacer frente a esta contingencia, la medida que ha
lomado & banca, en general, ha sido reducir fa
delegacion, limitar las capacidades de concesion de
crédiios del personal de las oficinas, del personal
que estd en conlacto con @ cliente. Rara vez se ha
tomado la decizion de poner un fuerde énfasis en
mejorar la formacién de dicho personal. Las conse-
cuencias de esta decisidn han sido, casi siempre,
reducis ol volumen de riesgos concedidos, con o

CRUADRRG MU, 2
VALOR MACROECONOMICDO DEL GASTOEN TI

{iasis TIPeE i T pur coyls
el o gxiai
Alamanda.... 1.94 361
Francia ...... 200 362
Raeino Unido 241 340
Malia ... . 135 227
Espaia ....., 1.25 136




que ha mejorado algo la mososidad a costa de
ampeorar fuertemente la agifidad del banco en el
tratamianto de las solicitudes de craditos.

Esto nos llevaria a plantearnos la siguiente pre-
gunta. Se admite gue uno de los defectos de la
banca es la falla de agilidad. Pero, esta falta de agi-
idad, ja qué se debe?, Lalas Tl o a la concentra-
cion de las decisiones?

En muchos casos, se confunde esirategia con
acciones puntuales. La estrategia de captacion de
pasivo se traduce en una supercuenia, mas o me-
nos sofisticada. La fidelizacidn del clients, en gue
domicilie su ndmina v al recibo de electnicidad,

El entorno social ejerce tambien una terribie in-
fluencia, gue hay gue lener en cuenta. independien-
temente de que sea deseable mejorarlo y poner
remedio a siluaciones que pueden acabar siendo
insosienibles. Por ejempilo, la insegundad. Por un
lado, la inseguridad ciudadana ha favorecido a la
banca, porque nadie desea tengr dinero en casa
llevario en el bolsillo. Esto ha permitido un mayor
desarrollo de los medios de pago elecirdnicos, con la
consecuencia afadida de que ese dinero metalico
que los ciudadanos solian tener guardado en casa
durante semanas para hacer frente a ciertos pagos.
ahora esta en e banco, de donde Unicamante se
| mueve en forma de informacion monetaria.

Pero también esta perjudicando a la banca. El
riesgo de llevar dinero en el bolsilio se ha iraslado al
riesgo de levar en el bolsila una tarjela de cradito.
O bien, la banca ha tenido que Iomar medidas para
hacer frente al hecho creciente de que los locales
destinados a cajeros automaticos estuvieran ocupa-
dos por vagabundos que pasaban la noche dur-
migndo en elios, Como consecuencia, reduccion del
horario real de disponibilidad de los cajeros, y de las
posibilidades de aprovechamienio de una tecnolo-
gia ampliamanie confrastada y utilizada.

La inseguridad de empleo, que ha convertido
on frasmalicas en algunos casos las medidas de
reajuste de plantillas que muchas empresas han
tamida que tarnar para controlar Sus costes y su pro-
ductividad. Para la insaguridad de emplao es, sobre
todo, consecuencia de la obsolascencia del emple-
ado. Cuando ef empleado tiene unas capacidades
parsonales que se colizan an el mercado, pasa una
de dos cosas: la empresa no desea prescindir de
BUS servicios, o bien es capaz de enconirar atro tra-
bajo con facilidad.

iHasla qué punto estas situaciones, tan negati-
YAS 8n principio v tan criticas, representan wna opor-
tunidad para las entidades financieras? ;Habria
una solucidn a estos problemas qua pudiera repre-
sontar una venlaja compatitiva verdadera?

Entre las diferentes soluciones, aconsejadas por
los grandes =guris~ del sector, existe una fuerte
tendencia a las fusiones, de las que en nuesiro pais
hemos tenido abundantes ejemplos, v es posible

gue lengamos fodavia algunos mas. Es mas que
probable que las fusiones se puedan |ustficar
desde @ punto di vista dal lamano, de la comple-
mentariedad de los mercados. geogrificos o de
clientes v productos. Pero no es facil justificarlas
economicamanta desde el punio de wista de las NTI.
Las economias de escala pasaron a la historia. Hoy
se habla de downsizing. Se asegura que los orde-
nagdores pequenos Bienen wuna relacion capacidad/
precio mucho mejor que los grandes. Y se estan
ofreciendo una sens de métodos ¥ lecnologias espe-
cificas para aprovechar esta posible ventaja.

También se habla de rightsizing, concepto gue
parece bastanie banal, pero que liene su justifica-
cién én e convencimienio de que no siempre se
han dimensionado blen los sistemas informaticos de
lags empresas v organismos. Todo proceso de fusion
de ampresas ha de originar, necesarameante, un
proceso de nghisizing de sus respectivos sistamas
informaticos, al intentar conwerdirlos an un salo v
COMmLUN sistema.

Joaguin Maudos (1994) demuesira gue hoy no se
cumple la hipdlesis Galbralth-Schumpeter de que
lags grandes empresas innovan a un mayod rfimo de
lo gua lo hacen las pequenas empresas, ¥ b com-
pruaba precisamenta en al ssctor bancario v en las
cajas de ahomos,

Dira estralegia que estan siguiendo aklgunas anti-
dades es la del owsourcimg de los servickos infor-
maticos, decisién con una enorme trascendencia de
future, Un error en este lerreno puede ser fatal, a
pesar de todo [0 que venimos diciendo de [as ec-
nologias de la informacian.

El puisourcing, en banca, es riesgo, Puede ser
una solucion encrmemeante valida para quien posea
una buena =bola de cristal=, que e permita saber lo
que pasard en ks proximos diez afos. S pusdon
conratar algunos senvicios, de forma parcial, acor-
des con la naluraleza de la entidad y del secior. Por
ajampio, explotacidn, programacidn, estafeta.

Esta solucion, gue se estudia y se aplica hoy, nos
puede proporcionar algunas mejoras inmediatas,
desde la aplicacsin del viejo rofran de «zapalero a
lus rapatos- hasta alguna reduccidn de costes,
maés 0 menos real, Pero la decisidn de ceder a una
empresa externa &l manejo de nuestra informatica
presupong una postura de principio de considerar
que las Tl no tienen valor estrategico. Porque no
seria ldgico que enfregaramos a olros nuesiras
herramienias estratégicas.

Inciuso asi, convendria gue nos plantedramos |a
cuestion de base: las Tl no lienen valor estralegico
hoy (en lo que podemos esiar parcialmente de
acuerdo, como hiemos venido dicienda). Pero, jes
seguro que lampoco o van a tener en e futuro? 5i
an el futuro llegaran a tenero, jcdmo podriamos
actuar? ;Mo se daria la circunstancia de que llega-
riamas demasiado tarde al instante decisivo?
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V. EL FUTURO

En la banca, el fuluro ha de contemplar dos vec-
tores: of tecnoldgico y el organizativo, ademas de la
evolucidn del negocio, previsible en sus elameanios
normalas, imprevisible, como lodas las cosas, cuan-
do sufjan Greunstancias realmants nuevas gue alte-
ran la situacion establecida.

Tecnologicamente, mi apuesia de futuro es por
los sistemas multimedia, que asocian intima & inng-
vadoramenta la informatica v 1as telecomunicacio-
nes, Que permiten inmovar, en cuanto a la organiza-
cion v funcionamients de la empresa en general y
de la banca en paricular, Ahi gs donde existen posi-
bilidades de apliicar estratégicamente las tecnolo-
gias de la informacian,

Sin embargo, &l primer problema objethvo con gue
s@ han encontrado los programas de investigacion
patrocinados v subvencionados por la Unidn Eu-
ropea, ha sido el dé encontrar usuarios. Tanto para
los avances en matena de hardware v soffware de
informatica como para 108 nuevos desarolios de
telecomunicaciones, Todos los programas de |a
Unidn Europaa siguen buscando, ansiosamante,
usuanos, Porque no han conseguida =ver- resulia-
dos con positlidades reales de apbcacion praciica
hasla ahosa.

El usuario tiene que definir el uso que dara a la
tecnolegia, y precisamenie en ese uso es donde
puede estar la ventaja compatitiva real.

Creo que hay un principio fundamental gue con-
viene tenor muy en cuonta: las T sélo tenen real
mente valor estratégico cuando dan lugar a cambios
organizativos profundes en las empresas. Las ven-
iajas competitivas se consiguen cuando es0s cam-
bios organizalivos profundos se realizan mucho
antes que los demas compelidores. Estamos ha-
blando de cambios asociados al cambio def enfoque
de las actividades de negocio, a cambios dal nego-
cio mismo.

Haoy en dia se habla de BPR (Business Frocess

Reangineering). El problema es que s0lo se suebs
aplicar cuando la siluacion es desesperada,

El planteamients onganizathvo tiene una gran
importancia. Minizberg (1988) habla de tres stapas
organizativas, que se dan an diferanies mormanios y
en diferenies tipos v lamanos de empresas:

— Ajusie muiuo.
—  Suparvision direcla,
— Mormalizacion.

Al mismo tiempo gue tres elapas organizativas,
s0n Ires estrateqias diferantes. La mejor do las res
05 la que mejor s¢ adapla a la naturaloza ded per-
sonal de gue disponemos (sobre todo de los direct-
vos de que disponemos), ¥ a la estralegia de
pmprasa que guersmos desarrallar,
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El apste mulup s6 susls enconliar &n empresas
de lamano reducido. Pero as siempre muy il cuan-
do sa dispone da un personal directiva de gran cali-
dad. Wecesita una aplicacion muy especifica de la
tecnologia, ¥ una tecnologia especifica para cada
caso. Lo imporanie es Tacilitar las interrelaciones, el
trabajo en grupa.

La suparvisitn direcla 56 ancudnira 60 ampresas
de un cierto tamano, donde ks jefes son de calidad
irregular, v la plantilla no es buena, por falta de for-
macion o de discipling. La informatica v las teleco-
municaciones & aplicar en este caso lienen unas
caracleristicas propias, onemntadas al control ce las
actividades.

La normalizacidn se encuentra, sobre iodo, en
grandes empresas, donde & control es muy impor-
tante, porque los directivos no se responsabilizan
plenamente de sus actividades ni de su personal,
Es la soluckin del cafe para todos. Tambéén necas|-
ta una tecnobogia particular. Este es i caso habilual
di la banca, donde casl todo astd reglamentado y la
Mayos preccupacion &s cumplr escrupulosamenis
el reglamento. Por eso las Tl se utilizan basicamen-
le en la mecanizacidn de procedimientos. Se em-
plean pocas vecas para innovar, ¥ su emplada no pro-
duce casi nunca reajusies organizativos profundos.

Las islecomunicaciones pueden aywdarmos mi-
cho a parder @l miedo al control a distancia, a das-
cantralizar decisionas, a permitic incialivas cons-
tructivas de los empleados da bos diferenias niveles
¥ responsabilidades. A responsabilizar a cada uno
mas ampliamente da su confribucian al baneficio de
la entidad.

Toedavia hay una gran disparidad enire las teleco-
municaciones y la informética disponibles. Lo gque
genara un gran desequiibno on su ulilizacion. Pero
el principal problema es gue los directivos descono-
cen generalmente cuakas son las posibiidades rea-
les y polenciales de estas tecnologias, y los técni-
cos estan todavia aprendiendo a utilizarias.

Yoy a describir muy rapidamente el experimentio
gue estamos realizando en el Banco del Comercia,
an el cuadro de un proyecto comunitario (denomi-
nado UNOM) que venimos desarrollando desde
hace tres afios dentro de un Consorcio formado por
algo mas de una decana de empresas europeas de
diferenies seciores,

El proyecto s basa en la utilizacion de sisternas
multimedia y redes de transmision de datos de
banda ancha. Estos sistemas mullimedia asocian
intimamente datos, imagenes, voz ¥ video, En o
experimento que tenemos en marcha y casi finali-
zado, hemos formado un berminal informatico proto-
tipo, con una estacion de rabajo de alta capacidad,
una camara de video, un scanner, un sislema de
audio y una impresora, gue hemos interconectado
de forma ariesanal. El resullado es un terminal vall-
do para nuestro experiments, pero que No 58 puedse




pensar en insialar en la mesa de un gestor bancario
&N una sucursal,

Hemos montado ires puesios de trabajo simila-
res, conectados entre 51 mediante una red local y
conectados también con nuestro centro de calculo,
Ademas, aprovechamos un soffware de frabajo co-
operalivo que ha sido desarroilado en un provecto
dal programa comunitaro ESPRIT, en &l que tam-
bién hemos participada.

La base del experimento consiste en que un ges-
tor bancario de una oficing cualguiera, gue no
congzea wun producto, puede atender a cualguier
cliente en refacidn con dicho producto, mediante ia
ayvuda de los especialistas de productos de los ser-
vicios centrales del banco. Desde el terminal de la
oficina bancana, e gestor puede llamar al especia-
lista de producto, que dispans a su ves de wn termi-
nal similar, Entré ambos se establece una comuni-
cacion tanto de video-conferencia como de datos,
inclusg en presencia del diente, aclarando todas las
cieestiones necesarias para hacer la operacion. En
caso necesanio, el especialista de producio puede
incorporar al contrato del producto cldusulas que el
cliente deses y que no es1én en ¢ confrato noemal,
pero sean acepiables. También pusde auonzar ope-
raciones que excedan de las facultades delegadas
al gastor, tanlo an magniud como en ipos de inte-
rés, COMISIones ¢ gaslos. La operacidn puede que-
dar finalizada en una sola entrevista, y registrada an
el centro de calculo de la empresa. Si el gestor tiene
alguna dificultad en el manejo de un terminal infar-
matico complejs, puede solicitar, de idéntica for-
ma, la ayuda de los especialistas informaticos dal
banco.

Eslo représenta que, O una ofganizacion asi,
no habria ninguna necesidad de segmentar su-
cursales. Todas las sucursales, todos los gesto-
res, sarian capaces de hacer todas las operacionas,
nuevas o complicadas, sin necesidad de una amplia
formacion previa. Para ello digpondrian de la ayuda
de los especialistas de producto de los servicios
cenfrales del banco, quienes, a su vez, lendrian gue
cambiar su orientacion habifual hacia una mayor
implicackn an e funcionamienio comercial de |a
entidad.

Por oira parte, conviena no ohvidar que las redes
de sucursales son redes de distribucion. Las T) per-
miten ampliar su campo de actuaciin, con servicios
nueves, diferenciados, Algo mas que los servicios
bancarios tradicionales, mejorados o vestidos con
un ropaje mas moderno. Por ejemplo, sanvicios de
contabilidad oficial para las PYMES, para empresas
que, frecuentemente, utilizan la cuenta cormente
bancaria como cuenta de caja, y que deben recurrir
& empresas de servichos cuya unica funcion es crear
los lbros oficiales de contabilidad a partir de fos
apuntes que lleva la empresa. Creo que éste a5 un
tarritora inferminabla, en el que todo esia por hacer,
y en al que se pusden rentabilizar los conocimientos

comnables de los empleados de banca, mucho mas
preparados an este lameno que an el de la asesorna
fiscal o de inversiones, donde, ademas, comen res-
gos mucho mayores,

Se estan comenzando a implantar unos habitos
de trabajo con la banca, basados en las facilidades
que brindan las TI, que van a tenar un carctar uni-
versal. Por el momenio, existe un gran nimero da
ensayos, que no se han fraducido todavia en vold-
menes imporiantes de trabajo. Pero, en un futuro
proximo, sera muy NEcesano seguir las nuevas pau-
tas de comportamiento, No quedarse alras, aungue
ni Jo uno ni lo otro tengan un gran reflejo a nivel de
cifras de negocio para ningdn banco. A pasar de mi
reticencia con respecito al valor diferenciador que
las Tl han tensdo hasta ahora én banca, esioy con-
vencido de que, en un futuro mas lejano, sera un
problema quedarse atrés.

Estoy hablando de los nuevos procedimionios de
trabago, que parmiten ef contacto remaoto entre el
banco v el cliente. Se basan en un mayor aprove-
chamienio de las posibiidades de las telecomunica-
ciones, y una mayor integracion entre la informatica
y las telecomunicaciones. Por ejemnplo, la ulilizacion
del reconocimbenio de voz v de la sinlesis de voz
para permitir que un cliente pueda operar con Su
banco desde cualguier teléfono, incluso desde un
tebéfonio portatil o desde un ordenador portatil,

Si los bancos se adaptan plenamente a asta
nueva forma de funcionar, permitirdn realizar cual-
guier tipo de operacion desde el teléfono o el termi-
nal, desde la consulta de saldos u operaciones
hasta la domiciliacion de pagos o la ransferencia de
fondos. Esto necesitara unos procedimienios de
sepuridad evolucionados, Pero ésie es olro terreno
& desarrollar, en & gue la banca lodavia ha trabaja-
do sobre todo en la sequridad fiskca v en la seguri-
dad contabla.

VI. CONCLUSIONES

Juan Ramén Quintis Secane (1994) dice gue
#8% importants resaltar que al logro de ventaja com-
pefitiva sostenibla no axige ni la utilizacson de la tec-
nologia mas sofisticada, ni tampoco ser el primero
n introducirla en un mercadox, ¥ también gue «los
bancos y cajas que.. se abrincheren tras viejas
recelas... sobrevivirdn precariamente hasta, final-
mente, morr con el adelgazamiento de sus merca-
dos caulivoss.

Se me viene a la imaginacion una pregunta de
Luis Lantero, en Juegos de la edad fardig: = Mo
vale mas quener ser coronal que ser sargento?s

Podemas concluir diciendo que las Tl no han sido
una ventaja competitiva hasta ahora. Pero pode-
mos lemer de ellas lodos los resgos potenciales,
por la maduracidn de su empleo o por la aparicidn
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de la genialidad aislada que allers [a situacion del
marcada.

Creo que estaremos de acuerdo en gue es mas
facil y rapido cambiar las Tl utilizadas que cambiar
la prganizacidn v |a cultura de la empresa, maxime
&n un antorno caracterizado por la seguridad, por la
aversion al riesgo. ¥ el cambio, &l movimiento, es
riesgo, Tal vez por eso, la banca esta muy meacani-
zada y pooo informatizada.

Hay que seguir gastando en TI: ya hemaos dicho
que no as posible quedarse atras. Pero se debe dis-
tinguir entre quedarse atras en el negocio v en la
forma en que se usan las T1, y quedarse atras en las
Tl que se usan. Esto Gltimo no tiene importancia,

Mo hay que confundir innavacion tecnaldgica con
inmowvacién en el =30 de las TI, ni con innovacion
empresanial. Esta ultima tiena un campo de accion
mucho mayor cuando se dominan las tecnofogias
de la informacidn,

Ineluso &l problema de los precios, en informatica
¥ @n lelecomunicaciones. &5 un problema de utiliza-
citn, Las formas de uso &n que se piensa actual-
mante no justifican sequramente el pago de las tari-
fas en vigor y de los precios de los productos. Lo
que parmitiria justificar la crisis por la que atraviesa
la informéatica coma sector.

La tecnologia se compra. Es un problema de
dinerg, Pero el dinero necesano a5 solamente pro-
porcional a la forma en que & problema a resolver
esta planteado. Un banco pequefo puade gastar en
tecnologia mucho menos que un banco grande,
para pusde ulilizarla mejor, ¥ estar lecnoldgicamen-
te por delanta del banco grande. No hay proparcidn
respecto del tamano, porque las economias de
escala se han invertido,

Vemos, pues, que Iodos seguimos pensando que
hay grandes oportunidades de éxito asociadas a las
TI. ;Oué hacoer para alcanzar esa éxito?

Quizd o mejor sea volver a pensar en l0s pringi-
peas clasicos de comportamiento, los que tienen vali-
dez permanente y hoy parecen a veces olvidados.
Por ejernplo, John Humble (1976) decia en 1976

=El técnico necesia comprander ol papel gue dabe
desempedar su tecnologia on la empresa, considera-
da e Bu COMRELNG. -

=E| director profans necesita comprender & papel
que puede y debe desempedfiar | lecnologin en la
direccion de su empresa =

Mas modermnaments, vamos a recordar las pala-
bras de Kenichi Ohmae en 1988:

=Es creencia general que of dxito de la estrategia es
Chedr una ventaf competitva duradera, babiendo a los
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competidores. Sin embargo, esto N0 85 SN pONErSE &
correr con ka competencia. Lo importante es ensoninar
& terrano donde la compelencia no puede luchar, no
mumads comer, fundamentaimente en ka linea de esiy-
diar las necesidades de los clientas y crear valor para
ellos, =

Hay que gastar en consultoria: ddnde estamos,
adénde vamos y addnda debemos ir.

Hay que gastar en formacion; el valor estratégico
de las T1 o pueden aporiar sdlo los hombres que las
usan. ¥ es funcidn directa de las decisiones que se
loman y de ia rapidez y desireza con que se toman.

Terminaremos esta exposicidn con una cita mas.
En este caso, el verso de T. 5, Eliol gue recoge
Josu Velasco Uribarri (1994):

w B ddnde se fue la sabiduria gue hemos perdido
an & conodimerto, a ddnde ol conocimiento gue
hamas pandida on la nformacion =
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LOS SISTEMAS DE INFORMACION DE GESTION
EN LAS ENTIDADES BANCARIAS:
NUEVOS RETOS

Raman Martinez Vilches

L. INTRODUCCION

Las entidades bancarias, a los electos de este
trabajo, estan formadas por ia banca vy 183 cajas de
ahorros espanolas. El sector bancaric espanal ko
componen la banca privada, la pdblica y la extranje-
ra operama an Espana; mientras gue &l sedlor de
cajas de ahorros esta formado por instituciones de
ahorro, asociadas a fravés de la Confederacion
Espancla de Cajas de Ahomros. Ambos sectores del
sistema financiers espanol pueden realizar as mis-
mas operaciones desde 1977, pera 58 obsarvan
algunas dilerencias entre los dos grupos de entida-
des mas significativos de nuestro sistema financiero
espanol, Estas diferencias, a efectos de este traba-
j@, son:

a) Los bancos privados, nacionales o extranje-
ros, adoptan la forma juridica de sociedad anonima;
mieniras que las cajas de ahomras son fundacion-
empresa, no fienen accionisias, por 1o que sus Grga-
nos de goblerno vienen regulados por 1a legiskacion
estatal v la autondmica en todas aquellas Comuni-
dades qua tienan transleridas competencias al efec-
to. Los drganos de gobiemo de las cajas de ahomos
gspanolas estan formados por repreésentantes do
diferentes colectivios sociales: empleados, imposito-
res, entidad fundadora, corporaciones municipales
¥. en su caso, comunidades autonomas.

o)  La pecuBiar forma juridica de las cajas de
ahorros y [a eguiparacidn en la operativa a la banca
privada aspanala genera la convivencia en aquellas
institluciones de dos formas juridicas en su estruchu-
ra de gestion, la especifica de las cajas de ahorros
¥ la de sociedad andnima en cada una da las socie-
dades que configura su grupo o corporacion finan-
ciera,

cl Los sectoras bancario y de cajas de ahomos
estan formadaos por un conjunto de enidades hete-
rogéneas en lo que respecta a su esiructura de
negocio. En efecto, la banca privada nacional v la
banca axtranjera tenen un mayor protagonismo en
la sctividad finantera. operan activameanie an los
mercados monetarios, linancieros v en o de divisas,
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donda tieng un pesa importants su actividad inter-
nacional, franie a 1as cajas de ahormos que estan méas
ceniradas en el mercado mingrista (Banco de Espa-
fia, 1994a). Por ofra parte, dentra del mismo seclor
de actividad, on las cajas de ahorros se observan
diferencias en cuanto a su orientacion estratégica,
axistiendo cinco grupos esiratégicos diferenciados
[(Martinez Vilches, 1992).

= Grupo I Son cajas muy activas, innovadoras y
con fuere capacidad de expansion. Entre las cajas
que mas iempa parmanacen en este grupo, duran-
ie el periodo 1986-1991, estan Caja de Madrid, de
Salamanca e Inmaculada.

» Grupo Il Son cajas activas, con fuarie vincula-
cidn al negocio tradicional ¥ hderazgo en costes.
Las cajas de ahorros mas represaniativas de este
grupo son: Bilbao Bizkaia Kulxa, Mavarra y Munici-
pal de San Sebastian,

= Grupe N Cajas tradicionales, infermedias y
con problemas de costes. Este grupo esta formado
pof un ndmers muy numercso de cajas de ahorros.
Las mas representalivas son las andaluzas, enire
ellas: Monte de Piedad de Cordoba, Provincial de
Cordoba, San Fermnando de Sevilla, Ronda, Almeria;
asi como la de Guadalajara.

* Grupo V. Cajas cuya priondad es |la expansion.
Esta grupo estd formado por un ndmero muy dis-
perso de cajas de ahorros, sin que apenas exista
una entidad que regularmente haya adoptado esta
astrategia comao Onica arentacidn.

= Grupo V. Cajas que pueden calificarse de mauy
tradicionales desde la perspectiva esiratégica. A esto
grupo perenecen algunas cajas catalanas de di-
meansidn pegueana.

La heterogeneidad de bancos y da cajas de aho-
FrOS, AUNGUE OPEren &N un mismo eSpacks qeograifi-
oo es grande, existiendo diferencias significativas
en cuanto a diferentes varables de agrupacidn,
coma: rentabilidad, combénacidn producto-mercado,
espacio geografico, dimension o lamano (ver cua-
dro nam. 1),
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CUADRD NLM. 1
GRUPOS ESTRATEGICOS EN EL SECTOR BANCARID, SEGUN VARIABLES A PRIORI
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dl Las lineas de negocio que la banca puade
realizar son muy diversas. La actividad que realizan
los bancos y las cajas de ahorros en Espafa no 83
Unica. Caben identificarse, al menos, ocho notas
caracteristicas del negocio bancario actual (Fainé y
Tormabeill, 1992):

1. El negocio bancario no es (nico. Segln un
informe de Mckinsey, el negocio bancario se com-
pone de no menos de 150 lineas de negocio.

2 Cada vez existéen menos comparimentos
astancos an la aclividad bancana. Estas lineas de
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negocio que tradicionalmente explolaba la banca,
en el futuro lo haran otras instituciones, como: dis-
fribuidoras comerciales, companias de seguros o
grandes empresas.

4. Se acentua el avance del modelo de banca
unkversal, En Europa hay dos modelos basicos dela
actividad bancaria: uno especializado, desarrollado
principaimenta en Italia, Holanda y Reino Unida; y
otro de banca universal, como el operante en Ale-
mania, Francia y Espafia. Sin embargo, en Eslados
Unidos y en Japdn hasia ahora ha skdo posible el
modelo de banca especializada, pero la crisis ban-



caria reciente acaecida en Estados Unidos esta
transformandao su sistema financiero hacia el mode-
o de banca universal (1],

4. Mo sdlo los bancos caplan depdsiios y con-
ceden créaditos. Junlo a ellos, bancos de inversionas
y casas de valores estan ampliando su oferta finan-
cigra a clienies financiargs y no financieras, con pro-
ductos sustilutivos de los tradicionales depdsitos vy
crédilos gue intermedian las entidades bancarias
comerciaies.

5. Se difumina la frontera que separa los segu-
ros de la banca. En efecto, en los dllimos anos sa
es1d acrecentando en Espafa la comercializacidn
de segquros a raves de redes bancarias, g raiz de la
nueva normativa sobre mediacion de seguros. En
olros paises europecs la vinculackin entre bancos vy
companias de seguros son cada vez mayores (2).

6. Aumentan las incursiones an el terrena pro-
pio de la banca. En efecto, companias de fodo
lipo estan realizando operaciones lipicas bancarias
atrayendo depdsitos y concediendo craditos.

7. Las entidades bancarias y las cajas de aho-
rros estan encabezando grandes conglomerados
industnales, Fruto del modelo de banca universal,
un numero creciente de bancos, cajas de aharros,
companias de seguros, firmas de valores y enlida-
des financieras se constituyen en cabeceras de gru-
pos financieros e industriales, mediante la creacion
de conglomerados de empresas (ver Cuereg, 1993),

8. Las companias de seguros se constituyen en
cabeza de fila da conglomerados financienos, inclu-
yendo a bancos y empresas indusiriales. Este fand-
meno no es propio de Estados Unidos sino de Euro-
pa. En Espana fenemos el ejemplo del Banco
Mapfre,

g] La actividad bancaria se puede caracterizar
también por ser multiproducto, multiservicio y multi-
planta, Asimismo, los produclos o Servicios que
ofrecen se pueden copiar con cierta facdidad, no
existen, como en el sector industrial productos cuya
patente permila explotarios durante un largo perio-
do de tiempo. Ofra caracteristica de las empresas
bancanas es que son consideradas como bien
pablico; por ello se regulan sus procesos de sus-
pensidn de pagos o posible quisbra.

La existencia de miltiples cenlros de decisidn en
las entidades bancarias, especiaiments las dedica-
das al negoco minonsta, como las cajas de ahormos
y la banca privada comercial, constituye un factor
clave en el disefio, desarrollo, implantacion y revi-
sion de los sistemas de informacion de gestion.

El posicionamienio de la banca y de las cajas de
ahorros respecio a su chentela también es diferen-
te, La banca estd mas vinculada a fa clientela
empresarial y a los clientes de rentas mas altas;
migntras gue las cajas de ahorros estan mas cen-
radas en las economias familiares ¥ espocialments

en los segmentos de renta media y baja. Por ello, la
red de distribucion, especialmente las oficinas, rea-
iza un papel muy destacado en las relaciones
comerciales con la chentela. Segln kas investigacio-
nes de mercado los consumidores financiaros valo-
ran muy posilivamente la distancia a la sucursal
bancaria como un factor de prefarancia al aleger wn
senvicio bancario,

En consecuencia, cualquier referancia a los siste-
mas de imformacion de gesiion en las entidades
bancarnas debe realizarse desde la perspectiva mul-
tifuncional v mulliservicio que realizan nuestras ins-
lituciones bancarias., Por ello, cabe afirmar que no
hay un Unico sisterma de informacion de gestion,
sino un conjunio de sislemas que adecuadamente
interralacionados, permite salisfacer las necesida-
des de informacion y genera informacion dtil para la
toma de decisiones en los diferentes ambitos de las
organizaciones bancarias.

ll. MODELOS DE GESTION EN EL NEGOCIO
BANCARIO

Una vez revisados los diferenies aspectos que
conforman la actividad bancaria y sus facetas es
preciso abordar los principales modelos de gestion
empleados en el negocio bancario, para posterior-
merte describir las caracteristicas, peculiaridades v
retos que se le exigen a los sistemas de informacian
de gestion bancarios,

Estrategias competitivas en el negocio
bancario

Hoy en dia no puede concebirse un sistema de
informacion de gestibn en la empresa sin relacio-
narlo con la estralegia de negocio. Precisamente en
&l pasado kos sistemas da informacidn s& han cons-
truido alejados de |a estrategia, ko que ha impedido
a las entidades posicicnarse adecuadamenta an un
entomo  com cambiante, Mo obstante, |a
estrategia varia en cada institucion y depande de su
posicion en el mercado, de sus objetivos y finalida-
des que quieran conseguir en cada momento de su
desarrolio empresarial, Sin embargo, cabe apuntar
un conjunto de tendencias o lineas de accion que
destacan o prevalecen en el tiempo. Estas lineas
generales se recogen en &l cuadro num., 2, que se
ha elaborado siguiendo el esgquama propuesto por
Porter (1982) para el analisis de un sector industnal,
&n nuesiro caso el sistema bancano espanal.

La hislora reciente del sistema bancario espanol
puede agruparse en Cinco elapas, Que se Cormes-
ponden con las indicadas en el ciado cuadro nd-
mero 2. Estas son las de crecimiento, expansian,
dwversificacion, innovacidn v segmentacidn. Cada
una de ellas presenia rasgos diferenciadores lanto
por la aparicion de nuevos compelidores, dado que

153



CUADRD HUM.
ESTRATEGIAS BANCARIAS
[t ] En s taan Dlewprnticar i Ervumts Sogrrriacrn
I'eradegaas furroras
ey 1477 HFE T P A5 AU T e et FEELT
Moii Armbil Rackial B i y [Bara pimryera Gearsdes aimacenes Comparsas de s Granden sTpersas ra B
OB Aanbei RS Gy e photroy ‘pecaas paneb e arCay,
ENTWCEYT S8 D
resoraey o0 A CE
By Prod. suatiubym Procieten pliseod Depaliotod. § plars Progestsy Prrgahaion clliiesn toe Craacidn de sarasion de
progucion Lomposenoa ron O ahong k] ENTO-En A0 500 O ratdy Bl e e
O a0 Ppdomiray dnl Cridils A gacranits 08 clen- Dimn Svoritad] o (e
Lprno COFTTLN O I RS0 i 139 i Aahih
Dipparimerrainngn Tlagtr rrexanom oe los
[E ]
L Tarsads Competesca dentro ool | Compofenca me Conpeienoa COTOHErca Dancr s (ST eyl A DO
el Contemrassn piciar ‘sasin tancarn g L T ] T T ey fPa [l et L e B
Frialeas — harea vii Banca barca 3. Cags R, Cllgy V5 RS 108 BANCE-CTAMR
Pt — g ol Gl el i | Banca @ por
Hiridrm legaibin Frarceera ¥ BANGE pOr mEO
(P, Chenies Prcion ragulados Prases, ieguisies Liwrine deprecics. | Copacuiad regeeusdn | Capasad
Froveedoms pasia ipoc mazacki ne jrages caacead de e fpoea irperies gandes g g
P Provendona o BRGECH Wl Eapacain Rgeic|
Loa e ] L2 ]
LB AT A= S
e da i v [a-
s [0 M OEROT-TTS
PN, Chariv - It reguiads Firaocatdn o FYWES | Frasomcidn a Ferancasitn & raves Oasarmso de e
Coarlas B aleeriin | Precon polcos Fardey sy o e srherms 36 Caniasss conirung
Bated mvaridni CHF e
Auserca de una poll | Repuissds moretra | Actes Wencenos Maicade dw Deuda Pl | Desariolo de ioe mens-
Actrorsiiracicn Plbica Lo FE B ol ol Taasin Ltk e, g Depudn Prodben
o1y Sondeek
Indayiencia de - Crsacite asocatohes | Trarspasencia Dederes del consarmadar | Prooipios Siocs m de
Sndcaton. Deganandionss oe St egiiel e fefenas Sed oo Formaiava al con o Blaros e Espafa sy e ConsuRTRiEY
O BT BTN
Cragcahs & los tondod
Gardrsa e depseicy

kas fronteras del negocio bancario 58 han difumina- |

do; la creacion de nuevos productos, que en algu-
nos casos son transformacion de productos cla-
sicos; el aumento de la competitividad entre las
institucionas operantes en la actividad tipica de la
intermediacion financiera, con la entrada de nuevos
agenies no bancanos; el aumento del poder nego-
ciador de los clientes y de los proveedores, debido
especiaimente a su mayor conocimiento de los pro-
ducios financieros, a8 una cada vez mayor iranspa-
rencia de la informacion de la operativa bancaria y
al impacto que ha tenido ia lire prestackin de ser-
vickos y de esiablecimiento bancario a raiz de la
Unign Europea, ofreciendo a la clientela una gama
mas varada de producios por las entidades gue
concurren en of espacio europec; asl como la am-
pliacidn de los mercados financieros y de Deuda
plblica que han incidido natosiamente en la activi-
dad bancaria.

A la luz de los impactos y de los cambios acaeci-
dos en nuestro sistema bancario cabe afirmar que el
sistema de informacidn de gestibn debe responder,
al menos, a un conjunlo de caracteristicas minimas,
como las siguientes:

a) Flexibilidad o capacidad de incorporar con
cierta rapidez los cambios en el enfomp, tanto porla
Bxpansion a nuevos mercados, la Incorporacidn de
nuevos compelidores, la creacidn de nuevos pro-
ductos o por las modificacionas an la normatva que
regula la operativa bancana, tanto en el entomo
nacional como en el comunitarnio.

b}  Adaplabilidad o capacidad de modificar su
esiructura de funcicnamientio, con &l fin de infrodu-

cir ciertas mejoras que impactan en ka foma de deci-
siones de la entldad, dermvadas de los cambios dal
entomo indicadas anterormento.

g) Integracidon o posibilidad de establecer un
todo coordinado, aunque 05 aspecios tecnologicos
y o sistemas de informackin saan diferentes, pero
creados vy disefados bajo una misma unidad de
criterio,

dl Coordinacion de los distintos sistemas para
dar respuesta a las necesidades de informacion de
cada estamento de la organizacion bancaria, facili-
tando la loma de decisiones, el analisis de desvia-
ciones v el control v sogusmienio de las vanablos
claves del negoco bancanio.
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g} Complefidad en su disero, pero de facil ma-
nejo para el destinatarko final: chente, empleada y
direciivo. En efecto, el sistema debe responder al
conjunto de actvidades y negocios de la entidad
bancaria: pero, a su vez, debe ser sancillo an su ubi-
lizacidn por los detinatarios de la informacidn. Para
glio pueden utilizarse herramientas informaticas de
usuario final, como el EIS,

fil Coherencia con la estrategia de negocio
Cuiza ésta haya sido la principal debilidad de los
sistemas de informacidn de geslion en las épocas
pasadas. Se han disefiado sistemas basados en
a) lfa contabiidad fnanciera, con predominio del
enfoque econdmico y financiero de las variables de
actividad del negocio bancanio, sin recoger adecia-
damenie las variables no financieras, como las
comerciales o0 las unidades fisicas; b) la cuenia
como eje cenfral de las ransacciones con los clien-
tes, pero sin refiexionar sobre ta necesidad de obte-
ner datos integrados de clienies, susififuyendalos
por simples agregaciones de informaciones deriva-
das del binomio cliente-producto; v, c} la oficina.
como luger donde se gensran la mayoria de las
transacciones bancarias, olvidandose de los servi-
cios cenfrales y de los nuevos mercados aparecidos
en kos oltimos afos, que han transformado el nego-
cio bancario fradicional,

Los nuewos requerimientos para la toma de decl-
siones en el negocio bancario exigen fundamen-
lar &l disefio del sistema de informacion de gestion
en: producios, confralos, operaciones, chentes,
segmentos, mercados, centros operativos, canales
de distribucion y senvicios aulomaticos (Sarria,
1894, pag. 194), En cambio, los enfogues tradicio-
nales de los sistemas de informacion de gestion en
banca, basados en los aspecios contables, las
cuentas personales y las oficinas no permiten cono-
cer los margenas y ks costes de los producios ¥
servicios en que s vertebra [a actividad bancaria
(ver Martinez Vilches v Rodriguez Antan, 1592},
resultando un sistemna de subsidiacion de aclivida-
des, producios ¥ clientes, v debildando la toma de
decisiones de acuerdo con la estralegia de negocio.

Sin embargo, esta fala do interés por conocer la
rentabilidad, productividad v eficacia de las aclnada-
des de las empresas bancanas s notora, porque,
sogln un estudio reciente del Banco de Espana
{1994k} la ralfe entre el numerna de empleados en
sanicios centrales frenta al Iotal de empleados asa-
lariados se silia en bancos y cajas da ahorros en al
entomo del 25 por 100, en el periodo 1992 y 1993
iver cuadro nim. 3), con una ligara diferencia a
favor de la banca privada. Esta estabilidad en el
indice, supuestamente estable en este intervalo
desde hace bastante tiempo, pone de manifiesto ia
escasa importancia que dan estas entidades a redi-
sehar sus procesos, lo gue equivaldria a reducir
sensiblemente la carga de superesiructura de los
servicios centrales en favor de la desceniralizacion
de la actividad en las sucursales, es decir, destinar

CLIADRD NUM. 3
EMPLEADOS EN SERVICIOS CENTRALES/

EMPLEADDS ASALARIADOS
(En porceniajes)
dfen Brdd Ci N T
1888 . 218 26,4 345 247
188 237 258.7 J3.6 23.5

mas El'npiE'Eld'ﬂE a tareas comerciales qui a las
meramente administrativas, maxima 5 58 lieng en
cuenia gue cada vez es mas frecuente subconiratar
servicios a proveedores externos, actvidad gque
afecta a los semvicios centrales.

Sistema de direccidn, planificacién y control
en el negocio bancario

Un modelo de direccion, planificacion v conirol de
gestidbn en &l negocio bancario estd formado por
tres ambitos: estratégico, tactico v operalivo, sagun
gl esquema propuesto en ol cuadro ndm. 4 (Marti-
naz Vilches, 1993, pag. 226). El conirol de gestion,
y con elflo ol sistema de informacion de gestion del
negocio bancario, debe dar respuesia a los fres
nivales indicados, En ¢l cilado cuadro 58 expresan
las interrelaciones enire la planificacion esiralegica
o a largo plazo, la tactica o a medio plazo y la ope-
rativa 0 a cono plazo. La planificackon estralegica se
inicid en el sector bancario al comienzo de la deca-
da de los anos ochenta, como respuesia a los cam-
bios en el entorno competitivo derrvados de la li-
berlad para establecer los tipos de interes de las
operaciones activas y una cierta desregulacion de
los tipos de interés de las operaciones pasivas, asi
como de la presiin creciente de las entidades con-
sideradas menores como |as cajas de ahofros gue
extendieron su aclividad a los mercados tradiciona-
les donde operaba habiualmente la banca privada
espanola.

La planficacion estralegica pretende identificar
las estralegias adecuadas gue permitan desarrollar
un conjunto de politicas. cbjetivos, fines vy acciones
de los negocios bancarnos en un horzonte iemporal
supenor al afo. Para ello s& analizan el entomo, los
segmentos de mercado, la clientela y los competi-
dores v se efecia el diagndstico o evaluaciin inter-
na de la empresa bancaria. El resultado de todo
esle proceso se materializa en un plan estralégico
cuya implantacion y control permiten asegurar a la
instituckon alcanzar las malas perseguidas. En esto
ambito ef sistema de informacion de gestion necesi-
ia da informaciones inteérnas y extemas a la organi-
zacion bancaria, muchas de ellas no tenen una
estruciura delerminadas, ni estin predeterminadas
a priori, De ahi que los sistemas convencionales de
informacidn de gestidn no considersn este Ambito
con suficients claridad, representando una debilidad
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CUADRD NUM. &
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en alguna de las organizaciones bancarias actua-
les, imitindose, en su caso, a una mera cuantifica-
cidn de las lineas del presupussto inanciers.
En el ambilo tactico, la planificacion aborda los
objetivas anuales de las distinlas unidades de nego-
cio, a partir de la reflexion que se deriva de las
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directrices conlenidas en el Ambito estratégico, de
fa evolucion previsible del entorno, para cada una
de las dreas funcionales o de negocio de la entidad
bancaria, asi como de los objetvas y metas que se
deseen alcanzar, de acuerdo con las capacidades
internas y de asignacion de recursos: humanos,




matenaias v financieros, Este ambito se traduce, en
GCAsiones, en recoger informaciin relevante para la
red de oficinas, quienes suslen lener un sisiema de
objetivos cuaniitalivos; pero, en cambio, los siste-
mas no estan extendidos a los senvicios centrales,
especialmente a los centros que prestan senicios
internos a olros centros. La respuasta a asta nece-
sidad la da un sislema de geston basado en ol
conocimients de los costes, randimientos de os
cenlros, productos ¥ clientes, tanto real comao previ-
sional y por objetivos. Sin embargo, a pesar de axis-
lir modelos de contabilidad de gestidén aplcables
al secior bancario (ver Martinez Vilkches, 1989a
1994a; Arias, 1991), ello no enfrana dificultades de
aplicacidn por las propias caracteristicas de esie
Megocko, ya indicadas anteriormante, como: multiac-
tividad, multtcantro, produccién conjunta v distribu-
ciin conjunta.

En el ambito operalivo s realizan las transactio-
nes comerciales, tanto en la red de distribucion
como en los servitios centrales. Tradicionalmanta
es en este ambilo donde se ha cenirado el sistema
de informacidn de gestion, especialmente en lo rela-
tivo a kas transacciones comerciales con la cliente-
la; paro, como ya s& ha indicado, ha esiado cantra-
do en las cuentas, an los fiujos financieras v en las
oficinas, ¥ s& ha ohidado dal cliente, de los merca-
dos, da los segmanios, de los canales de distribu-
cidn o de la compatencia.

En consecuencia, desde esta perspectiva el sis-
tema de informacion de gestion de las entidades
bancarnias requiere un conjunto de datos de diferen-
te naluraleza, amplitud, contenido, penodicidad y
tfratamiento. El problema no es sdlo de tipo informa-
fico o de soporte de informacion (a veces puede
serlo), sino que reside en el disefo del sistema, en
defimitar sus fines, objativos y contenidos, asi como
en la capacidad de dar respuesta a la toma de deci-
siones an las entidades bancarias a todoas los ninve-
les da la orgarzacion. Esla es una tarea inacabada
en astas organizaciones.

Gestion por procesos

Las organizaciones empresariales pueden des-
cribirse bajos dos enfoques: en senlido vertical, a
través de las funciones y aclividades que desarro-
llan, cuyo soporte sinfelico es el organigrama, o en
sentido horizontal, a traves de la identificacién de
actividades encadenadas madiante procesos, resul-
tantes de la combinacién ad hoc que cada organi-
zacign ha hecho de sus actividades.

Un proceso empresarial es una serie de pasos
dirigidos a obtener un producto 0 un SBrvico
(Rummler ¥ Brache, 1992, pag. 80}, Los procesos
puedan tener como resultade un producto o un ser-
vicio gue es recibido por un cliente extermo a la
empresa, a éstos se les lama procesos de clientes
0 de negocios; ofros ganeran un producto o un sar-

vicio an &l intenor de la emprésa, a esios 58 les
llama procesos administrativos. Asimisma, hay
ofros procesos, los denominados de gestion o de
apoyo, formados por aquelias actividades que reali-
zan log dirgctives para impulsar el desarrolio empre-
sarial, lales como la fjacién de objetivos, la asigna-
cidn de recurses o la formulacidn de la ostrategia
emprasanial,

La compiejidad del negocio bancario, los cambsos
acaecidos, la ampliacion del mercado de productos
y servicios conducen a una realidad que dificiimen-
e se percibe con nitidez a medida que se asclende
gn la pirdmide empresarnal. La afa direccebn tiene
una percepcion cada vaz mas superficial de los pro-
cesos y da los skslemas que oparan en los distintos
niveles organizativos. Es capaz de explicar los pro-
cesos generales, pero, en ocasiones, desconoce
los del nivel inferior, asi como sus detalles (3).

En ocasiongs, en eslas organizaciones se obser-
va que tras o cambio de los equipos directivos o por
razones de diversiiicacidn de negocios, oS proca-
508 v sislamas se han guedada obsoletos, anclados
an el pasado, no hay personas an la organaacion
que sean capaces de describirlos con precision. Ello
sucede cuando los procesos no estan estandarniza-
dos ni actualizados, o, porgue, en la mayoria de los
casos, no existen responsables de la gestidn por
procesos. Esta es una debilidad de los centros
de procesos de datos de las entidades bancarias,
donde sucede, como afirma Gofl (1992, pag. 51)
que [a lecnologia del soffware s estd ulilizando hoy
dia a unos niveles tecnolbgicos «muy poco indus-
trialess, es decir, e construye soffware de una
manara muy artesana. En efecto, mientras los ser-
vicios de desamollo informatico no sean capaces de
disenar los sistemas de informacidn de una forma
més industrial y controlada sera dificil que se man-
tenga un riima creciente de satisfaccion de calidad.

Por otra pare, los desarmollos informéticos ac-
fuales v la tecnologia de la informacién estin cam-
biando el modo de competr, faciando al access a
nuevas entidades concurrentas en el marcado ban-
cario, segin se ha indicado anteriormente, algunas
da ellas sin las cargas pesadas de esiructura que
fienen las mas veteranas. En este sentido cabe pre-
guntarse: Llos desammolios informaticos actuales de
las entidades bancarias estin soportados en al
diseno racional de procesos? o, por @l contrano,
Lresponden a una orentacidn tradicional donde ha
prevalecido primero la informatizacidn y después la
organizacion? Este desajuste entre los sislemas y
los procesos se debe a un conjunto de causas,
coma las siguienies:

a) Los analistas de sistemas siempre defendie-
ron que primera habia que hacer los cambios en los
procedimientos v después realizar las aplicaciones
en el ordenadors, pero la realidad ha sido ka confra-
ria, porgue ellos no fueron preparados por SUs supe-
rores para realizar cambios fundamentales an los
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procedumientos. Al ng concabdr an conjumo of sishe-
ria global se dedicaron a realizar desarrollos sin
una orentackin estralégica de los sistemas de indor-
macion y sin conexion con la esiralegea de Negocio
de la entidad bancaria,

bl Los usuanos dedicaron poco empo a enten-
der el funcionamienio del sistema de informacian en
su conjunia, ni las vinculaciones con al negodia, ni
con la estrateqgia a impianiar a largo plazo; quiza
porgue anfendieron que al probléma no ara suyo o
porgue 58 enconirarcn con una caja negra donde
les era lodo ajenao,

Ello se debe tambin a un conjunio de razones,
especificas de las empresas bancarias, como las
siguientes (Martinez Vilches, 1993, pag. 220):

1.* La dificultad de trasladar los sistemas des-
arrollados para las empresas indusiriales a las enli-
dades bancaras, dado que las caracteristicas de
estas son, como ya 58 ha insistido en varias oca-
shones, multiproducio o multisendicio, y exisie una
gran complejidad del entramado de relaciones y flu-
jos operacionales enire los elementos basicos del
negocio bancario,

2" La escasa fradicion de la contabilidad de
gestion y, en definitiva, de los sistemas de informa-
cidn de gestion en las empresas bancarias, salvo lo
relativo a kos presupuestos y al coniral présupuses.
fario. Elle s& debe, an parte, a la existencia da
amplios margenes en el proceso productivo de las
antidades bancaras.

3.7 La pocatradicidn académica en el anabisis y
estudio del sector bancario desde la perspectiva
MICrOeConamica.

4" La ausencia de una tecria general sobre la
empresa bancaria, la cual dificuita el conocimiento y
la difusion de los aspecios de la gestion de estas
entidades, restringida tan solo a los profesionales
del sector, 0, en 5U caso, a unos cuantos expertos
{ver Carmona, 1884),

gl Lamelodologia en la que basar los soportes
de la tecnologia de la informacion para aplicar a
los procesos y procedimientos era inexistente. Los
cambios ¥y desarrollos acaecidos en los ukimos
anos, tanto del hardware como del soffware y de las
comunicaciones, o la caida de los precios por uni-
dad de procesa, han transformado los disenos y el
modo de usar la tecnologia de la informacion, sim-
plificando los sislemas y creando, en ocasiones,
nuevas profesiones, ko que ha impulsado la recon-
version profesional del personal de estas enlidades.

La gestion por procesos pone el énfasis en como
hay que hacer, frente a la gestion funcional que se
centra en qué hacer, Para ello se ufilizan herra-
mientas como el analisis de la actividad bhasado an
el coste, el andlisis de valor o la gestion de la cali-
dad total {ver Chen y Price, 19%4), Mediante el uso
de eslas tecnicas se akcanzan los objelivos basicos
de la gestion por procesas consistentes en:
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al Reduccion de los empos de o8 procesos,
mejorando la calidad de prestacion de servicios al
cliente.

b} Reduccidn de los costes de las actividades,
porque sé centra en la optimizacion de aguellas que
aporian valor afadido a los clientes, proponiendo ka
reducciin o supresidn de aguellas ofras que no
generan valor afadido para la clieniela.

¢l Orientackon hacia al cliente, ya s8a ntérmo a
axiermno, mediania la partjl:lpanidn an la loma de
decisiones del parsonal de los distinlos estamentos
de la arganizacion bancaria.

o Mepra la coordinacién entre los distintos
departamentos o entre las diferentes unidades or-
ganizativas en los ambilos funcional y corporativo,
espectalmente en aquellas entidades que disponen
de una esiructura organizativa de conglomerado,
con [a existencia de grupos industriales o de nego-
cios dvarsificados, lales como seguros O paricipa-
clones empresanaies.

La aplicacion de la gestidn por procesos requiens
instrumentar un sisterna de informacion de gestidn
especifico, donde tengan cabida no soio los dalos
financieros sino tambeén las unidades fisicas, los
dalos de los compatidonss v los genarados por un Sis-
terna de costes y randimienlos por actividades, aspoc-
mammmmmamamm
contabilidad de gestidn de las entidades bancanas
iver Castelid v Lizcano, 1994; Alvarez-Dardet, 1933).

Una de las aplicaciones inmediatas de la gestidn
por procesos en el negocio bancaro es en los cen-
tros de desamollo de soffware, ya sea propio o sub-
contraiado, mediante la indusirializacion del proceso
productieo de desarrolio de tal forma que se alcan-
cen las caracterisiicas exigibles a los sstemas, indi-
cadas anferiormente como: flexibiidad, adaptabili-
dad, integraciin, coordinacidn, complejidad en su
diseno y coherencia con la estrategia de negocia.

Sistema de informacion comercial

Los diversos cambios acaecidos en el sistema
bancario espanol en los diimos tiempos, entre los
gue caben destacar la Kberalizacion de los merca-
dos financieros, derivado de la creacion de la Union
Europea, ha gensrado una mayor competencia en-
Ire las entidades; la orlentaciin de las actividades
comerciales hacia el cliente, implicando ka implania-
cidn y desarrolio de la segmentacion de mercados v
de chantes; s mayones exigencias de o5 comsumi-
dores financieras, debido al conocimiento de los pro-
ducios, incidisndo an la creacidn de una oferta con
mayor calidad de servicio; la difusidn de las barreras
a la actividad bancaria, generando una mayor com-
pelencia enire las entidades, asi como la aparicion
de nuevos compatidores; el uso cada vez mas inten-
sivo de la lecnologia de [a informacidn, lo que ha
provocado dos actividades complementarias: la pro-



disction de senicios vy el gobiernd del negocio anen-
tado al mercado, enmarcados en una reforma pro-
funda de los sistemas de informacikin de gestién
(Sarria, 1994, pag. 192); la calda de los mirgenes
financierns y operalivas, tras al proceso de conver-
gencia de lpos da inlerés da las operaciones acl-
vas y pasivas, ¥, el aumento de la formacidn comer-
cial da los empleados de las instiuciones bancarias,
Todos estos faciores han transformado la forma de
actuar y de intervenir do tas entidades bancarias an
el mercado, aflerando los sistemas v los procedi-
miegntos comerciales pasados, orentdndolos hacia
el markeling financiero o marketing de servicios,

El marketing que realizan las entidades bancarnias
es, anle todo, marketimg de servicios (Santesma-
ses, 1994, pag. 225). Los servicios incorporan a los
instrumentos basicos del marketing coma: productn,
precio, distribucion y promocion, un conjunio de
caracleristicas diferenciales comao: la intangibiidad
o actividad que no se puade patentar y puede sor
copiada con faciidad; la wnidn entre @ sistema de
preduccion y de venta, a raves de ka relacion direc-
ta entre consumidor financiero y la persona gue
presta el servicio; la varabilidad o faceta de la pres-
lacion de senvicios que depende da los interocuto-
res en la prestacion de servicios: el empleado y el
consumidos, generando distintas percepciones de
calidad de servicio del consumidor; v, la alealorie-
dad an la demanda. sin gue & producio o senvicio
pueda almacenarse y debe estar disponible para of
cliente en cualquier momento y en cualquier punto
de venta, El cuadro ndm. 5 recoge un esquema de
algunos productos v servicios gue prestan las enti-
dades bancarias a su clentela, ordenado un la
participacion del chiante y [a tangibilidad.

For oftra parte, & clienie, 8 medida que aumenta
s5u poder adquisitivo, tiende a utilizar no una entidad

bancaria sino varias de eflas. De ahi que no cabe
hablar de clientes fieles en Ia totalidad de las pres-
taciones de servicios financieros, salvo en algunos
grupoes de clientes especificos. La fidelidad sedd en
la establlidad en determinadas aclividades o consu-
ma de sericios financieros. El comporamienio de
la clientela vendra dado por la infedarencia de dis-
tintas fuerzas, en algunos de los casos contrapues-
tas, como se recoge en el cuadro niomero 6. En
efecio, la calidad esperada por el cliente depende
tanto die |a calidad programada ¥ de la realizada por
su entidad financiera habitual, peno puede verse alfe-
rada por el impacto de nuevos competidores con
nuevos priductos o Servicios, 0 mejoras an los exis-
tentes, por el efecto del marco normativo gue influye
en el conocimientn y en la comunicacion de los dis-
tintos productos, o, finalmente, por el nivel financiero
y cultural del entorno social donde reside la clientels,

Paor estas razones, a medida que & marco com-
peatiteo donde operan las enfidades financieras ha
cambiado, la respuesta de las instifuciones banca-
rias ha sido orientar la accidn comercial hacia al
cliemte, a ravés de la segmentacion, La segmenta-
cién de mercados no 85 ofra cosa que la divisidn del
mercado an grupos homogéness de clientes con al
fin de offeceres una gama da producios v senicios
diferenciados y establecer una estrategia comercial
especifica a cada uno de ellos.

Una estralegia de segmentacion comercial iene
un conjunto de imphcaciones on la actividad banca-
ria que se pusden agrupar en tres Ambitos: merca-
do, organizacidén y clieniela (ver cuadro nim, 7).

al En cuanlp al mercado, la segmentacion
representa realizar un conjunto de actividades o fra-
bajos para conocer @ identificar:

1. Cudl es la estructura del mevcado aclual y

CUADRD NUB. §

ESGUEMA DE ALGUNOS PRODUCTOS ¥ SERVICIOS
QUE PRESTAN LAS ENTIDADES BANCARIAS A SU CLIENTELA

MATRIZ DE CALIDAD PRODUCTOVSERVICID
SEGUN PARTICIPACION DEL CLIENTE
B Madia Adia
Proagusha Producia Prodescio
AR estandanzado dilaranciado personalizada
(cugnts corrianie fcuenta alta {tarjeia de cradio)
libreta) iari}
TANGIBILIDAD Conjurta Conpunio pnoduscios Conjunta productos
GEL Media produciosiSenicis O SErvicios 0 sanvicios
PRODUCTO/ - ditenEnciados diferenciados personalizados
SERVICIO [SEricio mdemina) {Monte de Piedad) (Servicio wivienda)
Servicio Sarvicio Servicio
Baja astandarizdso diferanciada izadn
{domaciliaciones) ftranst. fomdos) igestion de patrimanios)
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CUADRD NUM. 6
EL CLIENTE EJE CENTRAL DE LA CALIDAD TOTAL

MARCD

f"’#

NORMATIVO ““‘«\_‘

Casfura

Ofena mnpalumus
nitsdad - F - .. actuales
(o) (@)
C: 1 Ct
W Oferta ™
GI: o8
Eﬁ ﬂﬁl’ﬂm&ﬂ GD
Cr = chena fial = ge = calidad esparada
Cp = clhanie desedor MAR e = cafdad programada
CC = chende comparfido NORMATIVO o = calidad reakizada

polencial, En esta etapa se prefende identificar las
ofertas que existen en un mercado geografico objeto
de estudio, con la finalidad de identificar los grupos o
sagmentos existentas en él. El modelo de las cinco
fuerzas de Porter es Util para realizar esta labor.

2. Analizar una muesitra significativa de la chen-
tela actual de la Institucion bancaria, ya sean perso-
nas fisicas o personas juridicas, utifizando variables
de comportamiento financiero, como: edad, sexa ¥
renta; y olras variables representalivas de los esli-
los de vida del consumidor o de las necesidades da
los individuos.

3. Extension de la muestra significativa a chemes
potenciaies, a ravés de las investigaciones de mer-
cado correspondientes, buscando inferlr sus compor-
lamientos, su fidelidad v nivel de bancarizacion de los
productos vy senicios de las entidades financieras.

4. Analizar la oferta de producios y senicios de
las enlidades competidoras a los distinlos grupos de
clientes, asi como conocer la posicion compelitiva
de |a institucion sobre las demas.

El resuliado de todo ello es tipificar los segmen-
tos de clientes, utilizando al efecto técnicas de ana-
lisis astadistico; conocer la posicion en & mercado,
su potencial de crecimiento, su tamano, los marge-
nes y [a rentabilidad; ¥ establecer esiralegias aspe-
cificas en cada binomio segmento-mercado de
acuerdo con las melas perseguidas por cada nsti-
tucidn (ver cuadro nom, 8).
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b} En cuanto a la chenfela, la segmentacion
tiene impacio en diferentes aspecios, E| primaro de
ellos es el enfoque; ahora se implanta un sisterna
de comportamiento mas activo frente a un com-
portamiento pasivo, caracteristico del pasado. Asi-
mismo, la oferta se hace a un grupo de chien-
tela especifico y de forma diferenciada, frente a la
comercializacion masiva e indiscriminada de anta-
o, También la tacion representa la blsgue-
da de la fidelizacion o retencion de la clentela, en
aquelios mercados o con aguellos clentas que mas
vinculo o relacion estable tienen con la entidad;
mieniras que en olros mercados se prelande atraer
clientes, sobre todo cuando s& posee una posician
débil en ese mercado. En defindiva, se preténde
ordenar ¥ coordinar la aclividad comercial hacia el
exlerior, hacia el cliente, de una manera mas eficaz,
CON Una mejor asignacion de recursos, con al fin do
glcanzar las metas comerciales con el grupo de
cheres objativa.

¢) Encuanto a la organizacian, la segmentacian
liene un conjunto de impactos impordantes que afeg-
fan a los punios focales de las entidades bancarias,
con especial dnfasis en aquellos que prioritanamen-
ta s dedican al negocio minorista, coma:

1. Lared de disiribucidn que debe adecuarse a
los fines perseguidos por la segmentacidn, tanto an
amplitud como en intensidad. En efecto, para llevar
a cabo una estrategia de segmentacion es praciso
adaptar la red y especializaria en la atencion a las



CUADRD NUM. T

TRIANGULO DE LA SEGMENTACION PARA MEJORAR LA CALIDAD

Mercado

L]

L

Conpcor mencado
Evaluar atractivg

» Conpcar posscidn competiliva

/2N

Crgamizacin

--

Red da distribucion (amplitud, intensidad)

= Base de datos
= Recurscs humanos
= Sisternas de ncentivos

Clismeda

« Dirigirse a grupos de chentes

L]

Fidalizar la clisntala

+ Diferenciar esfuerzo

y esirabogia comercel

CUADRD HUM, B

FUERZAS QUE INCIDEN EN LA ESTRATEGIA DE SEGMENTACION
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diferenies segmentos priorlanos. Ella no significa
crear oficinas tolaimente especializadas an un solo
segmenids, sino en formar a los empleados en
comercializar productos y servicios adeptados a los
segmentos de chentela, requiriéndose modificar los
espacios en los puntos de venta @ ncluso replan-
learse e tamahto habitual de las oficinas. especial-
mente en el caso de las cajas de ahorros cuya
media es de 5,8 empleados por oficina (Banco de
Espana, 1994b, pag. 83}, asi como su dimensiin,
porgue con un numers de empleados por aficina lan
escaso, dificimente so pusde realizar una comer-
cializacion activa con |a clientela.

2. Las bases de dalos para la accion comercial
da las entidades bancarias han sido disefadas para
el Ambito transaccional, pero son de escasa utilidad
para la accion comercial diferenciada, tal y como se
entiende hoy en dia. Esto obliga a realizar esfuerzos
importantes para mejorar su contenido, su calidad y
su diseno, asi como disponer de herramiantas infor-
maticas gue faciliten &l acceso a los usuarios a la
informacidn necesara para reakzar la accian co-
mercial segmentada. Sin embargo, se requiere rea-
lizar un esfuerzo continuedo por actuakizar las
bases de datos. Esta discipling debe exislir no solo
en su diseio sino lambién en su ulilizacion, ademdas
da cumplic los requerimientos regulados en la nor-
mativa legal, segin la LORTAD (4],

3.  El personal juega un papel importanie en
todas las organizaciones, pero en las empresas de
sBMVicios a5 un agente active para difundir calidad
percibida por el cliente. Por ello, cualquiar cambio
en la grganizacion bancaria conlleva necesariamen-
te la participacian activa de los empleadaos v s pre-
ciso cuidar su molivacion, formacion e incentivos,
para alcanzar e éxito en la implantacidn. Quizd una
de las debilidades de los fracasos en los provecios
de segmeniacion es cuando la direccidn se olvida
de los incantivos para las personas, Probablemen-
te, uno de los retos del fuluro en las entidades ban-

carias sea conocer las habilidades de sus recursos
humanos y emplearlas eficientemente, lanio en
NUBVOS PrOYECIDsS COMO &N Procests o8 reconver-
sitn y actualizacion profesional, al que astd someti-
da la actvidad bancara, sin gue conslantemente
tengan necesidad de recumrir al mercado para in-
corporar profesionales, en algunos casos de dudo-
sa experencia en & dmbito de las entidades ban-
canas.

Ademas de este conjunto de faciores clave a
lener en cuenta para ka esirategia de segmentacion,
CuyD resumen se recoge en el cuadro num. 9, no se
daban alvidar los siguientes aspectos:

al  Implicar & toda la organizacién en la implan-
tacidn da la estralegia de segmeniacion, adecuando
las nuewvas formas v los procedimientos a los fines
persequidos y a las esirategias fijadas en cada seg-
mento de mercado.

b}  Aprovechar las oporunidades y las nuevas
formas de innovacion creativas que aparta el cono-
cer las necesidades de los clientes en grupos homao-
géneos, buscando |a anticipacion a la competencia
¥ persigulendo mantener chenles cada ver miés
satisfechos con la calidad de senvicios presiados.

El sistema de informacion de gestion comercial
debe dar respuesta no 50i0 a las exigencias deriva-
das de la estralegia, en los términos enunciados,
sino tambidén en permilic evaluar la eficack en la
accion comercial en sus diversas facetas: praducta,
cliente, canal y precio, con el fin da retroalimentar el
sisterma de informacion de gesfion. Esto es ian
importante que en su diseno no debe dmm
en las manos de los ecnicos informaticos, ni tam
poco en los de los especialistas de markeling. Es
preciso requenr la participacion de otras areas de la
organizacion, porgue de lo contrario la entidad ban-
cara dispondra de ficheros de cliente, ficheros de
productos, sislemas de exiraccion de datos y siste-
mas de investigacion de mencados, pend no tendrd

CUADRD NUM. §

ESTRATEGLA DE SEGMENTACION

Sxiepy i o e AT ARG O MApTRTEST
Objetivos Consaguir nuevos cliemes Atragr y mantenes clientes estables
;'u’mbh Enfasis én la accidn a corio Eastablacer refaciones a lango plazo
| SR Enfoque «parciats Enfoque «globals
Iniciativa El chote Profesional de marketing

Rentabilidad Sobre producios o servicios Sobre todas lag relaciones
incividuales

| Estruciura de datos Ceniro, producta, senicio Cliente
; Enfogue Accidn anual Apclin estralégica [nueva cullusa)
. Horizonbe Corg, medio piago Largo plazo
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un sistena de informacion de geston comercial
adaptado a su grganizacion, sus pecullaridades v,
sobre loda, Uil para sus puntos de venta

. MODELO DE SISTEMA DE INFORMACION
DE GESTION PROPUESTO

En conira de lo que cabria pensar ¥ como con-
clusion -a lo descrilo en apartados anteriores, so
pusde afirmar que ol denominado sisterna da infor-
macidn de gestidn de las entidades bancarias no es
Gnico sing miliple, Ello es asi porgue las necesida-
des de informacitn de gestion son muy variadas y
depanden da ks distintos ambitos donde opera el
negocio bancario, que coma se ha Indicado pueden
identificarse mas de 120 lingas de negocio diferen-
tes. Ofra cosa béen distinfla es como se articula
desde la perspecliva tecnoldgica, sl las bases de
datos son vanas o una sola (ver Andreu y obros,
1991; Coopers & Lybrand, 19393; Ouintds, 1994
Sann, 1992). Esta peculiaridad t1ambidn se da en las
ampresas industriales, porque como afirma Senn
(1982, pag. 30), conforme se estudian las organiza-
ciones se encuentra que en realidad existe un grupo
de sistemas de informacion por areas, cada uno con
sU propia mision y finalidad. En conjunto todos ellos
forman el sistema de informacién de una organiza-
cign. En conclusion, debe articularse un conjunto de
sistemas de dalos relacionados entre 51 que faciliten
al usuario e acceso en tiempo y en forma a ta infor-
macién necesana para la toma de decisiones.

Por ello, cabe identificar, al menos, diez areas
clave del negocio bancario en las que el sistema de
informacion de gestion es crucial, tanto para realizar
una estralegia a largo plazo, como para resolver las
necesidades informativas en el terreno tactico v
operativo, ademas del enlomo fransaccional, eje
ceniral de las operaciones bancarias con la cliente-
la. A continuacién se esbozan cada uno de esios
subsisternas de informacidn de gestion, sus objati-
vios, los faciores clave de cada uno de ellos y los
retos a los que debe darse respuesta en un futuro
proedma,

Estos sislemas o dominios clave del negocio ban-
cano son o8 sigubenies:

1. Lacontabilidad de gestidn como sistema que
permite la ayuda a la toma de decisiones, la planifi-
cacion y el control de las empresas bancaras,
mediante el conocimiento de los costes, rendimben-
los v margenes de cada una de las actividades v
linesas de sarvicios que ofrecen estas entidades, Los
aspectos nucleares de la contabilidad de gestion de
las empresas bancanas son: |05 procesos y sisle-
mas de valoracion y liquidacién de las transferen-
cias de fondos intercentros; v, la problematica de la
facturacidn interna, enire senvicios, entre unidades
organizativas de la casa malrz o con sus satélites
del grupo (ver Martinez Vilches, 1989, 1983, 19844a;

Moroy, 1993), Sin embargo, los relos de la contabi-
lidad de gestidn en las entidades bancarias para los
proximos anos se dervan del conocimianto da las
subvenciones implicitas entra productas y Servicios,
enire centros 0 unidades organizativas del grupo
bancario y la identificacion del conceplo clienta, su
soporte informativo v sus relaciones con la entidad,

2. lLa gestidn por procesas como sistema que
optimiza los tiempos y el encadenamiento de la mul-
tiplicidad de actividades que se realizan en las enti-
dades bancarias, con el fin de conocer los costes y
rendimientos por actividad y determinar el valor
anadido en la entidad como grupo empresarial. Los
principales problemas a resolver en las entidades
bancarias sobre la gestion por procesos se derivan
de ta descripcidn de los procesos de negocio v do
apoyo, la adecuacidn de las estructuras organizati-
vas a la gestidon por procesos frente al esquema
dominante de gestion funcional, divisional o mairi-
cial, la redimensién de los puntos de venta, dotan-
doles de un mayor tamano para poder implantar con
éxito una estrategia de segmentacion de mercados
¥ la formacion para €l personal de ventanilia y para
&l directivo que cambien su actitud, desde el ambito
funcional al del ciclo complalo de la produccion y
vonta de servicios, frente a la visidn deparamental
imparante en la mayoria de las instiuciones finan-
cieras de nuestro sisterma financiens espanaol.

3. La gestion economica ¥ financiera de estas
instiluciones, sus resultados, asi como los riesgos
inherentes a la actividad, como los de interes, de
insolvencia, de cambio vy de Nguidez. La direccidn
estratégica aporta ventajas diferenciales a tas insti-
TUCioneEs que guian su actuacion con una vision de
largo alcance, ¥ no s& mueven sdlo por los impulsos
dervados de las oscllaciones de los mercados a
corta plazo. La buena gestidn conduce a un mayor
tamang, la estralegia debe sar coharanta con el
tamafio y se debe buscar una gestion eficaz y dura-
dera, aislandose en cierto modo de las oscilaciones
coyuniurales del mercado. Por ello, identificar los
grupos estratégicos gue oblienen mejores resulta-
oos constituye una pieza clave en el comporamien-
to directive de as instituciones bancarias, su estra-
tegia v sus nd:j:ativna

4, La por obfefivas como herramignta
de direccion basada en la consecucion de objetivos,
con especial énfasis en las instituciones al por
mMenar que poseen un conjunto de unidades de
vinta descentralizadas (Marinez Vilches, 1983b),
La formulacion de objetivos debe realizarse basan-
dose en un conjunic de principios o normas de ges-
tion. como las siguientes:

al Principio de claridad. Los objetivos deben ser
claros, concisos, concratos, madidos, enendidos y
valorados por todos los intervinientes en su formu-
lacion y especialments por quienes lienen la obliga-
ciagn de conseguirios. Los objelivos no son meras
acciones cotidianas, al contrario, deben representar
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un esfusrzo adicional para agued que tiene Qua con-
seguirlos. Asimismo, es importante que existan in-
CEMVDS por SuU Consecucion.

b} Principio de continuidad. La direccion por
abjetivos lleva implicito fa continuidad en el tempo
para que se involucre toda la organizacion ¥ pro-
duzca los resultados esperados. Es preciso com-
plemeniaria con los mecanismos de control, incor-
porando & ejecucidn de medidas comecionas,
sancionadoras o aprobatonss de los logros alcan-
zados. Ello debe implcar al méximo nivel de & ins-
titucidn bancaria, no puede dejarse Onicamente &n
mancs de los responsables de las unidades staff

gl Principio de adaplacidn. Los objetivos re-
quieren, al menos, una revisidn anual sobre ios
psquemas v fundamenios en los que se asientan,
porgue la gestidn bancaria es muy cambiante, bene
muchas facetas, v deben adaptarse lo mas posible
a la realidad sobre la que pretenden infervenir,
Debe buscarsa ka correlacion y coherencia entre los
objetivos instilucionales y los personales de |os dife-
rentes miembros de la organizacidn.

gl Principio de jevarguia. La existencia de mas
de un objelivo en las organizaciones bancarias obli-
ga a la jerarquizacion y priorizacidn, especialments
en aguellos que debe asignarse recursos materiales
o humanos, como los objelivos de la unidad de pro-
cesa de datos. Ella confleva establecar meacanismos
y sistemas de informacion que faciliten an conoci-
miento detallado de los niveles de desarrolla, 5u eje-
CLCION Y suU contral.

8l Principio de excepcian. La formulacion de
objativas debe responder a pautas o reglas de com-
portamienios que cumplan las caractensticas intrin-
secas de los objelivos, como: cuantificacidn, clari-
dad, concrecion, responsabilidad y duracion; o sus
caracteristicas globales, como: esfuerzo adicional,
pocos, coherencia, realistas, negociado v recom-
pensados, pero ademas pueden formularse objeti-
WS CON caractor excepcional en delerminados pe-
fiodos de Uempo, como la incorporacidn de un
nuevo servicio al que se quiere potenciar desde su
nacimiania,

1 Prncipio de compelencia inferna. Los objeti-
w08, cualesquiera que sean su formulacion o su
ambito, o deben fomentar la competencia intema
enire diferentes unidades de la organizacion banca-
fia, como banca corporativa y banca al por menar.
Estas disfunciones intermas, que se dan con mas
frecuencia de lo que debiera ser, conducen a gene-
rar tension enire las unidades afectadas e incluso
incidiendo @n los resuliados del negocio bancario.

gl Principio de importancia relativa. Salo deben
formularse aquedios objetivos que son considerados
clave en la organizacion bancaria, ya sea por su
peso especifico o por su consideracion estratégica,
aungque pudieran ser relévantes a olros competi-
daras.
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El sistema de informacion por objetivos debe res-
ponder a los principios indicados antenarmeante,
suministrando datos de objetivos vy previsiones a los
distinios niveles de la organizacion bancaria y debe-
ria estar interretacionado con al sistena de nforma-
cidn relativo a la contabilidad de gestion bancaria.

5. La gestidn comercial o conjunio de activida-
des encaminadas a dar salisfaccion a los clientes, a
fraves de la segmentacion y de ka creacion de una
oferla de productos y servicios cada vez mas per-
sonalizada, pretendiendo alcanzar los objetivos de
fidefizacion de chenies, medianie estraleglas de
atraction o de relenchkdn, segin su posicidn en ol
mearcado. Este sistema de informacion debe tener
un cardcter dindmico, no ostalico, asignando kos
cliontes a los segmeantos dg Mercado Segun varia-
bles gue sean suceptibles de actualizacion, ya sea
por el paso del empo o porque hayan cambiado kos
patrones de comportamiento de la clientela. Asimis-
ma, la base de datos para aclivdades comerciales
B85 preciso concebida no solo para las grandes li-
neas de accién de la altla direccidn de la entidad
bancaria, sino para la acckdn comercial de los pun-
1os de venta y de sus vendedores, asignandoles sus
clientes v la posibiidad de reakzar con sencilez
acciones comerciales frente a dicha base de dalos.
Esta actividad de micromarkening en espacios geo-
grafices concretos v prdxima a los puntos de venta
serd ol reto a superar por las entidades bancarias,
que radicionalmente la accidn comercial ha estado
dirigida por los senicios centrales, alajada de las
necosidades reales de la clentela, especialmente
on las instifuciones que tienen una dimensidn gran-
de v en aquelias que operan &n muy diversos espa-
cios geograficos {ver Moriarty y Moran, 1991},

6. La gestidn compeliiva o blisqueda de las
informaciones de los competidores que pammitan
maodificar la estralegia y los objetivos de la entidad,
para oblener wenitajas compelitvas diferenciales
solbre sus prncipales compelidores. El andlisis de
los competidores v de los seciores econtmicos se
ha madificado desde la apanciin del modelo de las
cinco fuerzas de Porter, Conocer la compelencia,
sus reacciones, debibdades, fortalezas ¥ movimian-
tos esperados ante los cambios da (o8 agentes que
imtervienan an un seclor de actradad es uno de los
faciores a considarar en las institucionas bancarias.
El sistema de informacion de gestidn de los com-
portamientos de los competidores debe cubsir esta
necesidad, tanto desde la dptica de los resultados,
como de otras facetas coma: capacwdades inlernas,
estrafegias y objetivas, motivacion de sus emplea-
dos, etc. (ver Bastida, 19493; Jensen, 1990).

7. La gestidn esiralégica de aprovechar las
oportunidades do mantensse o PENBIrar en NUeVos
marcados v sactores de actividad, complamentanos
a la acthvidad bancaria més tradicional, El diseno de
la estrategia de cada institucion bancaria conBova
analizar v evaluar las oportunidades de 1os distinlos
mercados ¥y sectores donde compile una institucion



bancaria. El sistema de informacion de gestion debe
ayudar en las tareas relevanies para efectuar ese
analisis y oblaner una evaluacidn, que sinva de so-
porte a la toma racional de decisiones. Ademds se
precisa realizar un saguimianto constania de los
ambilos donde opera la enfidad bancaria. El disefo
de esle sistema de informacion de gestion no es
una tarea sancilla, porque compleja es la diversidad
de entornos ¥ mercados donde operan las entida-
des bancarias, Por oflo, 8s impensable que sy dise-
o 5o efeciie 24lo desde unidades staff de servicios
centrales, sino que se precisa de fa colaboracion,
experiencia y conocimientos de kos responsables de
Ios negocios o mercados diferenciados donde opera
la institucion. Sin embargo, dado ef caracler esira-
tegico gue en otasiones fanen las acluacionas an
negocios diferentes a la mera actividad tradicional,
las deficiencias en esta érea es notoria en gran
parie de las instiluciones (ver Azafra, 1984, Cuarvg,
1993},

B. La geslian del enforng ambiental, analizan-
@0 y aprovechando las oportunidades que se dari-
van dal marco juridico, econdmico, social y laboral
donde esta inmersa la aclividad de ka entidad ban-
caria. El analisis del entorno ambiantal forma parle
del analisis estralégico de cada uno de los respon-
sables da ias lingas de negocio de una entidad ban-
caria. Sin embargo, es preciso articular un sistema
de informacian de gestion que seleccione, registie y
suminisire datos relevanies sobve ks cambios aca-
acidos en dicho emomo. A su vez este sisiema de
informacién de gestidn es de gran utilidad en los
procesos de deeccidén estralégica, especaliments
an la fase de evaluacidn Interna v axtema,

9. La gesfion infragrupo o aprovechar las
oportunidades derivadas de las sinergias de las
diferentes lineas de negocio bancario, asl coma la
ulifizacion de las redes de distribuchon bancarias
para comercializar productos financieros y parafi-
nancieros. Es evidente que a medida que la tecno-
logia de la informacidn sea cada vaz mas ulilizada
para reducir 1as tareas administrativas del negocio
bancario, la red de distribucidn podrd realizar mas
operaciones de otra naturaleza, sliminando gran
parte de la carga actual de las oficinas bancarias.
En ese momenio s& dispondra de redes con cierta
disponibifidad de recursos que, formados adecua-
damente, podréan comercializar otros productos
financieros, parafinancieros o cualquier olro servi-
cio. Para ello no sera necesano especializar las
oficinas, sino especializar a las parsonas. La pro-
gunta clava en la estrategia de utilizacidn da las
redes bancarias es ;Como vender un conjunto de
servicios en la red bancaria si los empleados
no son especialistas en dicho senvicio? Quiza la
iransformacidn que esta aconleciendo en esias
instuciones sea precisamente que los empleados
de las redes de distribucion son vendedores an
santido amplio, con capacidades da cerrar opara-
ciones y prestaciones de servicios, pero necasitan

ia colaboracidn de personas, sisiemas y proce-
dimienios que les ayuden a ampliar 1a gama
de productos ¥ senvicios ofrecidos en sus punios
de venia.

10. La gestidn de la calidad en los senviclos, a
través de la identiicacidn de estandares de calidad,
medicidon de la calidad percibida por la clieniela.
molivacidn y formacidn de |08 recursos humanos,
pues ellos contribuyen activamente en |a percep-
cion de la calidad por la clientela. La mejora de la
cabdad en ia presiacion de servicios bancanos
contiena diferenies malices a considerar, dadas
las dimensiones que tiene la calidad de servicio:
fiabilidad. rapidez-agilidad, responsabilidad, compe-
tencia, accesibilidad, cortesia, comunicacian, credi-
bilidad, segundad, comprension-conacimianto del
cliente, personalizacién y tangiles (Santesmases,
1994, pag. 231). Para ello sera preciso disafar un
sistema de informacion de gestidn de servicios que
aporie dalos para el seguimienio de estas dimen-
siones de ka caklidad en cada uno de los contacios
con la cienteta, sobra los sislemas de medicion de
la calidad y sobre las capacidades de mejora del
servicio, por ka prestacidn del empleado al chente o
por la incorporacion de mejoras en procasos y an
procedimienios, aspectos gque se sualen alwidar
cuando s& enfatiza en la calidad de los servicios
bancarnios.

La integracion de estos disz dominios de geshon
de la actividad bancaria son |a base de los sistemas
de informaciin de gestidn. El replanieamiento de
estos subsistemas en las enfidades represenia el
relo a superar en la presente década.

HOTAS

{1y Sobre la citsis bancaria fecenis en Eslades Unidos, ver
Toraeno (T893).

{2 - Schre el pro0esn de ComaTgencia de banca y segurs,
wir Mo (198,

) Ver una aplicacion al secior seguios en MARTIREZ ViL-
s (195940,

(4] Ver Cazeran [19948); Gancis pe Mananoos (1563, 18640
Uscoms [1904); VieLasco (TED4].

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Alvamer-Dwaper Esrein, ©. [18593), Andiss pstrmldqioo del coshr,
Eshntt ol it 2850, Mniiens de Economin y Hacienda

Arpniy, A Pcaint, J E ¥ Vauos, J, (1551). Eslralsgia p st
mas de infarmacadn, MolGraw-Hill, Madrid

Aras Alvarer, A M. (1591), Coniral de pasfion an las enidades
di depdsto, Minstens de Economia y Hachenda, Madnid

| AzoFRs Pabnryera, . (1804), <Esinscturs ceghnizEinig y rsul-

165



mons do las cags de ahomos espanola-, Papaelss de Econp-
mia Espanola, nlm. 58, pigs. 784-706.

| mmwmnm.-um&m*w;
ceas de aharros en 1980., Bolenn Econdmuco, abrl, pdg
nan S0-88.

— (1E8dh), =informacion sobre ndmenn G cpeTACicnes, persD-
fudll dcfin i oficinas de lns enlidades de orédito o dicsemine de
1850=, Bo'shin Econdmnico, julic-agosio, pags. 77-84.

Basnps, L J [(1993), =
futurn: Fuglonas y Opas=, ESTE. Unhersadad die Deusta, pag-
mas 137162,

Canezas MoErs, R (1884), -Bases de datos do chenteg=, Pape-
\85 e Econcmia fiim 58, phgs 260.281,

Camspaba, 5. (1904], =Rentablidad ¢ nfcemacion para [a ges-
m..maﬁmmm 58, pags. 08

Casmun Tayam, E, ¥ Licaso Acvangs, J. (18064), ET sisiema de
geshdn y oo costes basado an S acthvoaces. Instiuto de
Estudios Econcmicos, Madnd,

CoorFeRs & Lmﬂm,mﬁtwlhﬂm-
ciine, Expanaiin

Cuervn Gancls, A (1823}, -Participacion indusirial de ia bancas,

ESTE, Universidad de Deusto, pags. 117-136,

Cuen, E. E., ¥ P, M, J. [1994), «Gestion oé la calidad tobal
on la poguatn empresa-, Hanard Deusio Busnass Aevew,
numen 539, piags. 44-57,

Fami, |, y Tomsase. R (1902, Una Ausa forna de hacer
banca, Angl Economila, Barceiona.

Garciy DE Manamans, J, (1883), Ssemas de inbrmaciin de
=Markafing= &n B8 enlidades fnancieras, Tesis dogioral, Lini-
wirslad Complasnss de Matdnd.

— {1004), -Sislemas de informacidn de marketing bancanos,
Papelss de Economia Espariola, nom. 58, pigs. 237-244

Gowy, J. J (1993), ~Sslemas de iMormacian en o bancas,
ESTE, Univorsidad de Dausta, pAgs. 37-58,

SEwsEn, M. L [1880), <Las oéerias poblicas de compra: la senda
hacia la aficacia de las grandes sodedades-, Hanvard Deusio
Business Amvigw, 3~ inm, pAgs. T1-92

MuaatieEz Vincqes, AL (1989), Contsbiidad do geshidn de caas
e anorres, Caja de Madrnid, Madnd,

(18858), Dirscciin v gestidn o popocios. Caja de Wadnd,
= (19EE, Grupes B & sock de SAud e atocros
asapanalas, Caja die Maded, Madrid.
— (1593, =Muwevos reins de 18 conishilidad de gestiin on las

166

enfidades bancanass, an Castewd Tous, E, Noavies fen-
dencias 80 contshibdan fo pasEon. MEAITacAn an (r ompro-
Sp eapanola, AEGA, pigs. 231-235

— [94x), «La conshifidad de gestion sn &S eridades banca-
tiam=, AECA, Princpics do conlabifdad de gestidn Doou-
maaio n o

— (1004, =Aplcactn an ol secior asogurador de la metodolo-
fia de eoflfol de las procescos @ base a las actividadess=,
Prevision y Seguro. n.* 30, phgs. 5-25.

Maniez Viones, AL, y Aoosicues Aamon, J, M. (196), ~Criterios

Momamry, A T, y Mo, W, (1881), =Los nurvwes ssiamas. de
distribucitn &n o masebng=, Handed Dousto Busimese
Review, num. 48, pags. 90-101

Momoy, F. (1583, =Nurns esquemnas de rentabilidad be chama-
-, ESTE, Univarsidad da Dausto, pégs. 11-36.

Munoum, U, (1090), «Resiructuralions et sirabegies dans |s secheur
fnances suropben=, R oeconomie inancere, nimae. 12-
13. pags. 155-183.

PoRTER, M. [19B2), Estrategia competitiva. Técnicas pawra of and.
fisis ola los sectores industrinies y de la competencia, CECSA,

Cusiras Seowse, J. A [1884), -Tecnologia y estrafogia on la
banca de fin de sigio=, Papsles de Econormia Espanokr,
milim, 58, phgs. 174150,

Runce G A y BRacw, A, D, (1882), Sdmo meforar af mansd-
rmiama an la empresa, Bd. Deusto, Bibao

SanTesuases MesTrE, M, (1894), <El markaing financiern como

facice c compelitividad-, Papeles de Economia Eapariola,
ndmero S8, pags. Z24-236.

Banreh Fenmanies, B {1994), «Les tocnologias de la informacian
cama Tnctor dé compalithvidad o0 las enbdades financiorass,
Papeles de Economin Espatala, nam 58, phgs. 151-201.

B, J A (1582, Angilisis ¥ diseio o sisiomas o nicrmanon,
McGraw Hill (2.4 adic.), Méxicn

Torreno Masas, A, [1983), Las onsis del selema bancana, Lec:
ciongs Or @ expenencit oo Estados Unidos, Ed. Chitas,

Urcoos Tewermia, J. L (1804], <La base de dawos oe cliemes y ol
markafing financior como faciores de competitividad-, Pase-
AES DE EConowmia EsPasoie, nim 58, pigs. 245248,

Viesasco Unsass, J. (1994), <El papal de ka siformibica y las tele-
COMUNCACIONaS an fa Infermediaciin ingnciesa actunls, Pare-
LES o Ecowouala Esrasiold, ndm. 58, pags. DO2-207.



ESTUDIO DE LA COMPETITIVIDAD DE UNA ENTIDAD
FINANCIERA: EL CASO ARGENTARIA

Mdanica Melle Hernandez
Isabel Plaza Hidalgo

. INTRODUCCION

El terming «compatitividad=, aun siendo deg uso
frecuanie en nuesiros dias, no resulta facil de defi-
nir de forma rigurcsa. Pero |a compeatitividad de un
pais depende en ditima instancia de la compefitivi-
dad de sus empresas producioras de bienes y ser-
vicing v de sus entidades financigras, por lo que el
enfoque seguido en este estudio es el de analizar [a
competitividad desde un punto de vista microecono-
mico. De este modo, podemos caracterizar la com-
palitvidad de una empresa, sea financiera o no,
COMo =54 capacidad para producir bienes v senvi-
cios para un mercado abierto y cada vez mas exi-
genta vy, al mismo tlempo, crear valor, es decir, oble-
ner una rentabilidad de los capitales invertidos igual
O SUPBROF & SU coste de oportunidad. La competiti-
vidad se concibe como una realidad dinamica —y
comparaliva con las demds empresas— gue sSe
canstituye y dafiende en mercados abierioss= (Cuer-
vo, 19930, pdg. 363).

Las variables gue explican la competitividad de
una entidad financiera —o de una empresa en
general— dependen, no obstante, del entorng eco-
namico general, lo que olorga al concepto compati-
tividad una perspectiva macroecondmica, as decir,
centrada en las «veniajas comparativas en el plang
intermacional de las macromagnitudes econdmicass
(Maroto, 1294b, pag. 144): las infraestructuras fisi-
cas y de flujos de comercio ¥ de comunicaciones, la
politica educativa y de formacidn, of déficit piblico,
el tipo de cambio, |a tasa de inflacidn y el sistema
fiscal y de ralaciones laborales, antre alras.

De esie modo, la compelitividad de las empresas
¥ enfidades financieras esta condicionada también
por ol entorno secionial, daefinido por el paradigma de
la economia industrial a partir de las barmeras de
entrada, el grado de rivalidad ontre las empresas del
sector, el grado de presidn ejercida por los provee-
dores y clientes, y el riesgo de la aparicion de pro-
ductos sustitutivos. En este ambito, el sector finan-
ciero se caracieriza por una rapida desapancion de
las barreras de enirada, motivada por «gl proceso
de desregulacion de la normaliva gue conlempla la

Prasepcrod B SaTpiss Fresaaag, fom. S8 1 fa

creacidn, funciones y marco de actuacions (Marolo,
1994} de las entidades financieras, ademas de par
la universalizacidn de las lineas de nagocio, la glo-
balizacion de los mevrcados de operacion y la apari-
cion da nuevos competidores on la captacidn del
ahorro; competidores no financieros que sin embar-
o0 pueden ofrecer producios v servicios financieros
aliermafives a los tradicionales —e% el caso de las
grandes empresas de distribucion comarcial, con su
financiacian dal crédito al consurmo.

La helerogensidad de los resultados de [as
BMpresas perenscientes a un mismo sector que se
da en la reakidad pdantea, sin embargo, dudas sobre
la refavancia de los faciores del entorno especifico
coma explicatvos de la competitividad empresarial;
asi, ol dxito de una empresa no depende muchas
veces del seclor al gue pertenece, sino de factores
estrictamente empresariales, De ahi gque para eslu-
diar la competitividad de las enlidades financieras
nos centremos ahora en o ambito interno de la
empresa, en 50 singularidad, anatizanda sus recur-
5085 ¥ capacidades (o habilidades) y cdmo se ponen
en movimiento es0s recursos. Los faclores mas
importanies son asi la organizacion y movilizacidn
de estos recursos [rutinas organizativas), la habili-
dad del empresario para motivar a las personas, la
integracion de éstas con la organizacion y la cultura
v capacidad de geslion, va que en muchas ocasio-
nes es la capacidad directiva la que permite dife-
renciar una enfidad de las demas. La enlidad debe
buscar verlajas competitivas y manienerlas de cara
al futuro, a partir de la tecnologla disponible y una
permanente innovacidn y de kos blenes infangibles
que sea capaz de generar; lodo elle unido a la capa-
cidad de organizar, integrar y mobvar al persanal,

En definitiva, para analizar la compelitividad de
una entidad financiera concreta —en nuestro caso,
Argantaria—, es praciso tener presentes todos los
factores potenciales de competitividad, tanto del
entormo genérico como especifico, asi como los
vinculados al ambito intermo de la empresa. En esie
estudio se intentara determinar estas vanables en
forma practica, sobré una entidad que redne unas
caracteristicas especialmenie sugerenles para el
andlisis: por ratarse en su orgen de una sere de
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bancos plblicos, su organizaciin aciual coma ban-
ca fedarada y su planteamienio de esiralegias, que
permiten confrontar las relaciones enire estructura
ofganizativa y estrategias y sus posibles efectos
sobre la competitividad de la enlidad: y por los
recientes cambios en la tifwlandad de la entdad

que pratenden transformara paulatinamente de
plblica a privada— que dan pie para analizar el
posible acercamiento de sus esirategias a las pau-
tas usuales del resio del secior privado. A su vez, el
Grupe Argentaria ocupa los primeras puestos en kos
rankings bancarios alendiendo a diversas vanables:
5 gl cuarlo grupa bancaro espanol par volumen de
aclivos, al pnmearo en financiacion a chentes v al
cuario én recursos captados de clienles,

Argentaria es o nombre comercial del grupo
firanciero imegrado por la Corporacidn Bancana de
Espafa. S. A. (CBE) y sus enfidades filiales. La crea-
cion de esta Corporacion Bancaria en 1991 res-
pondia a la necesidad de separar las actividades
estrictas de mercado de los bancos estatales de
aquellas obras que eslaban orentadas por las deci-
siones de politica econdmica del goblerno. Asi, se
concenird toda la actividad crediticia arientada con
crilerios de politica financiara en el 100, y 5& agru-
paron en un holging (CBE) las restantes entidades
cuya orentacion iba a ser puramente comercial,
Este proceso s iniciaba en mayo de ese ano 1991
con ia creaciin de la CBE y finalizd an diciembre de
1992,

Durante el pasado ano 1983, se llevo a cabo una
privatizacion parcial de Argenfaria mediante la ofer-
ta de sus acciones al piblico en dos ramos sucesi-
vos; o primero en el mes de mayo, v al ssguendo en
el do noviembre. Como consecusncia de talas ope-
raciones, e 489 por 100 de los 1255 millones dea
acciones de la sotiedad admitidas a cotizacion han
sido colocadas entre distinlos inversores privados.
Tanto en la primera como en la segunda colocacion
las demandas exterior @ Institucional fusron muy

tueries, configurandose una distribucion del capd-
{al de Argentaria como muestra e grafico 1, Elio
supone la existencia, al lérmino de la segunda colo-
cacion, da 509.717 actionistas indnidualas, 7,156
institucionales nacionales, v 1,211 instilucionales ax-
franjeros, sin gue ninguno de ellos alcance el 1 por
100 deal capital de la sociedad.

. FACTORES MACROECONOMICOS
DE COMPETITIVIDAD

Tanto los factores de cardcier macroscondmico
como los de caracler seclorial son objelo de espe-
cial atencion en olros arficulos de aste mismo
numeio deé PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERD,
por lo que agqui s&lo 58 hard un breve repaso de los
mismos para centramos en [os faciores inlernos de
compelitividad de la entidad concreta que analiza-
mos: el Grupo Argeniara,

El primer grupo de factores macrOeconamicos
que determinan & marco en ol que observar la
campetitividad de las empresas espanolas durante
1883, ofrecen un panorama caractenzado por una
fuerte caida de la actividad, con graves Consacuen-
cias en el empleo. La demanda nacional descendio
un —3,6 por 100 en términos reales, el consumo de
ias familias -2.3 por 100, v la inversion fue la parti-
da que mis so resinlid, al descender 10,3 por 100.
Por el condrarg, la demanda extersor crecid, al
socaire de las devaluaciones de la peseta. En cuan-
10 al producto interior bruto, descendid un punto por-
carual, Los meses lranscurnidos do 1994 parecen
mostrar un paulating cambio de tendencia, con un
nivel de actividad econdmica que Se recupera lemnta-
mente: el PIB ha crecido un 1,2 por 100 en al pri-
mar semestre, en tanio que el consumo privada v la
inversion moderaron su descenso hasta el —1.1 por
100 y el <38 por 100, respectivaminie.

GRAFICO 1
DISTRIBUCION DEL CAPITAL DE ARGENTARIA
(En parcentaja)
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El emplao, por su parle, sufrid un fuere ajusie
durante & afo 1993, Los cosles laborales unita-
rios, variable basica de competitividad de un pais,
han tenido asi una evolucion favorablo, gracias a
la moderackin salarial y a la mayor productividad
aparente del trabajo. Se ha iniciado, asimismo,
una reforma del mercado laboral hacla mayores
cotas de flaxibilizacidn, aunque estan por ver sus
efecios sobré la elevada tasa de paro de nuestro
pais.

La inflacion se modero levemente en 1953, ya
gue la Tasa de incremento de kos precios al consu-
ma fue del 4.8 de promedio, aungue manifiesta una
resisiencia a una mayor reduccion en 1984,

El déficit piblico, uno de los principales desequl-
librios de la economia espanola, crecid en el aho de
forma alarmante hasta situarse en el 7.3 por 100 del
PIB. Las reformas estruciurales que controlen el
crecimiento imparable del gasto publco siguen pan-
dientes.

Los tipos de interés axpenmentaron una fusre
caida, en el objetivo de contribuir a la recuperacion,
y los tipos de cambio mejararon la competitividad de
las emprasas espanalas en el exferior, o que propi-
cit 8l aumento de las exportaciones. La actividad
financiera de la economia aumentd, debido sobre
todo a la incidencia del sactor pablico, mientras gue
disminuyd la de los agentes privados, empresas no
financieras vy familas, gque aumentaron Su capac-
dad de financiacion del - 0,2 por 100 al 5,8 por 100
del PIB an 1994,

La competitividad relativa de la economia espa-
fiola, respecio al resto de paises de la OCDE y otros
an desarroilo del reste del mundo, hasta un tolal de
44, se mide en el informe The World Competitive-
ness Report, 1884 del World Economic Forum. En
&l se elaboran tanto wn indicador global de compe-
titividad de cada pais como sendos indicadores
parciales para cada uno de los ocho factores (eco-
nomia nacional, intermacionalizacion, gobiarno, finan-
zas, infragstructuras, administracion de empresas,
ciencia y tecnologia y poblacion), en kos gue radica
dicha compefitividad agregada; faclores que se
basan tanto en indicadores cuantitativos como en
opiniones emitidas por profesionales v academicos
de los distinlos paises. Sin entrar en la representa-
tividad de la clasificacion del informe (1), hay que
sefiglar que nuesiro pais ha ganado un puesto el
ultimo ano an la clasificacion de competitividad glo-
bal de los paises de la OCDE (del 19 al 18 sobre 23
paises).

. FACTORES SECTORIALES
DE COMPETITIVIDAD

En el estudio The World Competitivenass Repord,
1994, y dentro del factor «finanzas-, se hace refe-
rencia al criterio =servicios financieros=, segun el

cual Espana ocupa ol lugar 25 sobre 41 paises, En
&l se deslaca espacialmenta @ solvencia do las anti-
dades financieras espanalas medida por el coofi-
ciente de capilal, el nimero de entidades que se
encuentran entre las mas grandes del munda, v el
volumen de depdsilos bancanos.,

El entorno financiero en ol que s mueven las
entidades financieras espanolas se ha caracteriza-
do durante los Glimos anos por la desregulacian, la
globalizacién de los mercados, la desintermediacion
financiera y & aumenio de la competencia. En el
Ultimo ejercicio, 1993, ¥ durans el primer semesire
de 1984, pstas tendencias han continuado, como
panan de manifiesto las circunstanclas siguientes:

— La compelencia entre las entidades de depa-
sito ha seguido aumentando y se ha frasladado a
olros negocios, no s0lo de pasive sing también de
active; créditos hipolecarios y créditos personales,

— La crisis y posterior compra de Banesto por al
Banco Santander ha supuesto un cambio importan-
te en la estructura del sector bancario y una reorde-
nacién de la clasificacidn de la gran banca privada,
Par otro lado, @ proceso de fusiones gue tuvo gran
intensidad durante afos anteriores se ha alempera-
dia en 1953,

— Respecto a la regulacion, la entrada an vigor
del Acta Linica ha faciiftado adn mas ol estableci-
miento de entidades extranjeras en terrilorio espa-
nal, lo gue ha redundado en una mayor compeien-
cia; como realizaciones concretas se ha modificado
la normativa de reclrsos propios (2} ¥ se ha reduci-
do el nivel del coeficiente de caja al 2 por 100.

El entorno macroecondmico ha condicionado asi
a las entidades financiéras espanolas: por un lado,
de forma negativa, por el descenso de la demanda
de crédito debido a la caida de la actividad econd-
mica, por el aumento de la morosidad, vy por el
estrechamienta del margen de intermediacion al
disminuir los tipos de interés; y por otro, de forma
positiva, por la evolucidn del mercado de cambios v
de deuda pablica, en 1983, En 1994, por el contra-
rio, las pérdidas en la carlera de renta fija han pena-
fizado la rentabilidad de algunas entidades, como
ha sido el caso de Argentaria.

I¥. FACTORES INTERNOS DE LA ENTIDAD

1. Cultura

Cuando la banca publica en 1391 se reesiructura
vy nace Argeniaria, la entidad se planieaba ftres
melas corporativas esenciales: -ronfabilidad v efi-
ciencia empresarial, maximizacion del retorno para
los accionistas y creacion de un alto valor anadido
para la sociedad en su conjunio= (Argantaria, 1992).
Argentaria nacia con vocacion de operar en situa-
cion de igualdad con las entidades privadas de sec-
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tor y de orientarse al mercado. Desde entonces sa
abserva una lendencia de acercamianto a los estan-
dares del sector:

— La inversion credificia disminuye su peso
relativo en el activo del balance mientras que los
recursos de clienies aumentan el suyo en ¢l pasivo,
&i bban muy lentamenie anta la tendendcia genaral de
la caralizacién del ahormo hacia partidas de fuera de
balance, principalmente instituciones de inversian
colectiva.

— La rentabllidad del Grupo aumenta desde of
bajo nivel del gue partia, 31 bien la tendencia des-
cendente do los margenas que axperimenta el sec-
lor actda de forma opuesta. El beneficio aumenta
por ancima de la madia secional, debido tlambign al
buen nivel de eficiencia, medida por el porcentaje
de costes operativos sobre margen ordinario, que
la entidad mantene hasta e momento, Segun el
ranking de la agencia de calificacion IBCA. que ana-
liza la rentabilidad real de los rescienios mayores
bancos mundiales por volumen de activos, Argenia-
rig se silda en el puesto B1 (plerde 30 pusstos res-
pecic al afo pasado) v en ol cuaro lugar de los
bancos espaholes, por delvds de Banco Popular,
Banco Santander y Banco Bitbao Vizcaya.

2. Estructura organizativa

Argeniaria ha elegido el modelo de banca federa-
da para reordenarse estratégicamente, agrupando
el conjunio de entidades que la componen en ocho
Unidades de Megocio, que a su vez forman fres
grandes conjuntos: bancario, financiers y'o para-
bancario y no bancaro (cuadro nim. 1) ¥ gue man-
tienen su especializacion, su autonomia operativa y
su propia orenfacidn comercial, pero gue achian
coordinadamenta bajo la direccidn de un Centro
Corporativo comin —ubicado formalmente en la
Corporacion Bancaria de Espana, 5. A.—, a través
del cual se llevan a cabo una serie de aclividades
centralizadas que suponen una imporante reduc-
cidn de costes (3).

El Centro Corporativo lleva a cabo la asignacion
de recursos y la gestion integrada del negocio
mediante una gestion coordinada y conjunta de acti-
vidades complementarias entre las distintas unida-
des de negocio. Con ello 3¢ aprovechan las siner-
gias exislenies v las posibles aconomias de escala
y alcance, v 58 consigue una eficaz coordinacidn de
las decisiones da las dislintas unidades de negocio.
Por otro lado, cada unidad de negocio se gestiona
con criterios de eficiencia, de tal forma gue cada
una de ellas, constiluida en centro de beneficio con
gestidn v cuenta de resullados propios, responde
del cumplimiento de sus propios objelivos.

En definitiva, mediante esta estructura de banca
federada, Argentana pretende conseguir un adecua-
do equilibrio entre las dos fuerzas que la mbegran:
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CUADRD WM. 1

HEGOCIOS DE ARGENTARLA
Al Sancans
Banca Comencsal Bancd essenaizads
B Exlaricr B Higslacans
Caga Postal B. Créddits Agricola
B Crésiies Local
B Megocios [Bes-intem)
- BGF [
Bax Siectn
Arps parabancesa
- \alores y Bolsa
- [Gashin de fondoy
Lesing, latdoning y inancisiain & consuma
AR 0 Bateasl
- B
~ Negotia inmebiana
- Oashitn ga Solralg Mo

=i FrpCemsisees i alviie Il g o Bap'ss e PiEgieied
Foubthn. Festraiad. Tulssa (196 g 192

par un lado, la competencia entre las unidades espe-
clalizadas y con gestion autonoma para alcanzar sus
objetivos, ¥ por ofro, (& copperacion v coordinacian
necesarias para la maximizacidn de los resultados
globales, minimizando los costes de coordinacian
entre las disiintas unidades de negocio.

Ademas, este modelo de organizacion permite a
Argentaria ser un grupo bancario universal; es decir,
estar presenie en lodos los segmenios del merca-
do, a través de las distintas unidades de negocio
especializadas, sin reproduce en cada una de ellas
la pesada estructura administrativa que exige un
banco universal. Adicionalmente, la existencia de
redes comerciales especializadas y 02 una amplia
base comin de clientes ofrece a cada unidad de
negocio claras oportunidades de venta cruzada de
producios vy servicios,

3. Estrategias

El Grupo Argentaria es un grupa financiero muy
diversificado, ofrece una amplia gama de productios,
al estar presente en mdlliples negocios: banca co-
mercial, banca especializada, valores y bolsa, fon-
dos, leazing, factoring, financiacién al consumo,
seguros, negocio inmobiliaric v gestion de activos
materiales.

Las astrategias de expansion del Grupo duranie
el ejarcicio 1883 se han vistd condicionadas por las
circunstancias del entorno, y principalmente han es-
tado orignfadas a

1) Estrategias de desarrallo de producios; esto
5, desarallo de nuevos productos en los mercados
aciuales, mediante una Innovacian constante, Por
ejemplo an el negocio hipotecario, en &l que Argen-
taria a5 lider dal mercado con una cucla del 15,7



por 100, ha lanzado en 1993 producios innovadores
de allo valor afiadido, como la cuanta-vivienda o e
crédito-casa. Ha participado asimismo en la guerra
de depdsitos de inlerés crecienie —se trata de un
preducto simidar a las imposiciones a plazo fijo pero
CON UNE remuneracion minima garantizada duranis
el tiempo de la inversion—, lo cual ha permibido
mcramentar su pasivo de tal forma gue, &n 1583, los
recursos de clentes han aumentado un 152 por
100 respecto del ano antenor,

?) Estrategias de desarrollo de mercados; in-
lensificando su presencia en nuUevos negocics, en
los que disponia de evidentes capacidades de
desarrollo. Son los casos del mercado de capitales
y de valores —an donde recientemante sa han fan-
Zado nuevos productos: bonos bolsa—, de los fon-
dos de inversion y pensiones; de ios seguros; de los
medios de pago y del negocio de banca direcia y
electronica, anticipandose al gran desarrolio gue fa
banca por teléfono experimentard en los proximos
anos, sobre todo a raiz de la apancion dal nuevo
modelo de banco witual, El aumento del ahomro de
las economias domesticas y sus nuevas preferen-
cias han determinado asimismo una Ntensa expan:
gitn del pairimonio adminstrado por los fondos de
inversian, en los que Argentaria ha logrado incre-
mentar su cuola de mercado del 5.1 por 100 en
1982 al 5.9 por 100 en 1883,

3} Panefracidn en el mercado: las unidades de
produccion especializadas siguen una estrategia de
crecimiento, incrementande su presencia en cada
segmento, mediante &l aumento da su cifra de ne-
gocio en clienles actuales y nuavos clientes, con ol
catdlogo actual de producios,

En 1881, Argentana se planted como objetivo a
medio plazo la consecucion o consodidacion del lide-
razgo en Ios negocios de banca comercial, banca
internacional, mercados maonetarios y negocio hipo-
tecario, En el cuadra ndm. 2 podemos observar la
distribucion por negocios de la inversion crediticia
de Argeniaria,

En @&l ejercicio 1993, la fuerte compatancia lego
al negocio hipotecario {con la Hlamada =guerra de
las hipotecass), & mas importante de Argentaria,
principalmente. desarrollado a través del Banco
Hipatecano y de la Caja Postal, Pero la reaccion fue

CUADRD MUM, 2
MSTRIBUCION POR NEGOCIOS
DE LA INVERSION CREDITICIA
DE ARGENTARIA
Vst LT ]

Nagoca hipatecarnia ... 328 33,4 452
B. insfibucional ... . 238 23.0 24.7
B. comancial al por menar ... 19,5 20,7 16.4
B. Comorabivll ....ociimimimmei 157 14,7 138
Cradito oxporacion ..., 5.8 5.4 568
B. mbemacion) ............ 2.8 3.8 43
Tabal i, crediticia .. 1000 1000

1000
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rapida por parte de las enfidades que tradicional-
menta realizan este negocio v se ha saldado hasta
la fecha con una bajada de los tipos de interds de
bos créditos hipotecarios sin que &l valumen de fon-
dos prestados haya descendido, en Argentaria in-
chuso aumentd un 4.4 por 100 an 1993,

Argentaria encabeza la clasificacidn de los gru-
pos bancarios por inversidn crediticia, y por los
negocios hipotecano e institucional, Hay que sena-
far que el grupo tiende a desarroliar los negocios
donde destaca: coma pusde apreciarse en el cua-
dro num. 2, las pondaracionas del negocio hipole-
cario, la banca institucional y la actividad internacio-
nal aumentan frente a la del negocio al por menor.
Este, gue tradicionalmenie ha estado determinado
por el nimero de sucursales (aungue esta relacion
de causalidad esié cambiando gracias al uso de kas
nuevas tecnologias ¥ de la banca directa y slecind-
nica), se vera impulsado por el plan de expansion
que Argentaria ha puesio en marcha recientemente,
La entidad, desde este afo hasta 1996, abrira 350
oficinas de la Caja Postal, unidad de negocio espe-
ciglizada en banca minorista.

En relacidn con la infernacionalizacidn dal Grupo,
s& ha disefado un Plan Estratégico Internacional,
en ol gue & BEX desempefia un papel decisivo,
dada su tradicitn y mayor presancia en 8l mencado
exterior, pero en el que flienen participacion acti-
va las distintas unidades de negocio del Grupo (cua-
dra ndmero 3).

CUADRD MUM. 3
RED INTERMACIONAL DE ARGENTARLA AL 31-12-1993
T O e Eurnpr LA “I m Ao A Tsie
Oficinas de representacion .. § 5 1 3 ] 2 2 21
Sucursalies bancos fillaies HI'I -ﬂ Ifl‘lmﬂflfn 1 10 a T 1 =7
Sucursiles bantog nacionales | i 35 2 — 1 i . g
TR i b i s 41 13 11 16 | 3 ar
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GRAFICO 2
RENTABILIDAD ¥ CRECIMIENTO {1991-1833)
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| Las estrategias de crecimienio desarrolladas por

la entdad han contribuido de forma favorable al
incremento de un 7.9 por 100 de sus activos totales
madios (ATM) durante el ulimo ejercicic 1993, Sin
embargo, la relacidn enire ese objetivo de creci-
miento ¥ la rentabilidad de la entidad pone de mani-
fiesto que Argentaria ha sacrificado este Utimo para
aumentar rapidamente su tamano, va gue el incra-
mento de la rentabibdad de sus activos totabes
medios an &l dlimo ejercicio fue tan sdlo del 4,2 por
100 respecio ded afo anterior, frente al aumento de
10,9 puntos porcentuales producido en el ano 1992
respecio de 19971 (grafico 2). Esta preferencia del
crecimienio scbre la rentabilidad, manifestada por
Argentaria en los ditimos anos, es todavia mas acu-
sada en |os grandes bancos, gue han preferido
incrementar sus ATM wn 19 por 100 este GRimo
pjarcicio 1993, frante al aumento del 7.2 por 100
pxperimantado duranio el ejercicio antanior, a costa
de una mayor disminucién de la rentabilidad econd-
mica: un 58,9 por 100 frente a la reduccidn de 29,1
por 100 sufrida en el afo 1992. El total de bancos,
fiel a esta tendencia, ha logrado triplicar e incre-
menio de sus ATM en este Olimo ejercicio respecto
del anterior —20,6 por 100 frente a 6.9 por 100—,
consiguiendo gue la disminucion de la renfabilidad
de sus ATM no fuera mucho mayor que la del ano
anterior; ésta ha sido de 29,9 puntos porcentuales,
meaniras que durania al ejarcitn 1982 fue de 252
puntos (grafico 2.
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4. Puntos fuertes y puntos débiles

La sstructura organizaliva adoptada por Argenta-
ria ls permite explolar sus dos principales ventajas
compalithvas:

1) Costes de estructura relativamenie bajos

Eslos costes pueden reducirse con el iraspaso
al centro conporative de una buena parte de ios ser-
vicios cenfrales (lales como auditoria interna, inter-
vencion general, asesoria jwidica, iesoreria, gestion
de activos y pasvos, sistemas y recursos huma-
nos...). Asi, mieniras en el iolal del secior los gastos
de explotacion han aumentado en el ano 1983 un 7.5
por 100 respecio del afo anterior, Argenfara ha
logrado una disminucidn en esta partida de 0.5 pun-
s porcentuales, gracias sobre iodo a la gran reduc-
cidn de los gastos generales (un 5.6 por 100) den-
vada del modelio organizativo de benca Tederada
adoptado por este grupo financiero, En el Glimo ejer-
cicio 1993, los gasios de explolacién de Argentaria
han supuesto unicamente el 1,62 por 100 de sus ATM
frente al porcentaje de 2.54 sobre ATM que repre-
sentan los mismos gastos en la media del secior,

2) Amplia base de clienfes sin explotar

Argentaria tiene casi seis millones de clientes con
los que mantiene poco mas de una relacion banca-



ria. Este hecho chedece en gran medida a la espae-
cializacion de los antiguos bancos filiales del 1CO
que, incluso por restriccion estatutana, no podian
desarrollar algunas actividades de banca comercial.
Asi BHE, BCL, BCA, y el antiguo BCl —ahora inte-
grada en BEX— tenian basicamente clienfes de
activo mientras que Caja Postal, como la mayoria
de las cajas de ahorros, fenia mayoritaramente
clienies de pasivo. Ello ofrece un potencial enome
de incremento de ingresos por medio de la venta
cruzada de producios ¥ senvicios,

Adicionalmente, una de las ventajas competitivas
mas imporiantes del Grupo es |a cualificacion de su
equipo directivo:;

La mayor parte de dicho aquipo proviene del anti-
guc Banco de Vircaya, uno de los modelos de
banco aficiente y rentable. Ademas, la trayectoria
de este equipo en &l Bancoe Exterior &5 una buena
garantia para la evolucion futura de Argentaria, ya
que la experiencia acumulada es completamente
trasladable a un ambito de actuacion mayor (como
g5 Argentaria), pero con unos problemas iniclales
similares, dada la naturaleza de =hancos publonss,
gue tenian lodos los bancos procedantes dal 1C0
antes de su infegracidn an Argentaria.

El aspecio mas positivo del equipo directivo es su
fuerte compromiso por maximizar el valor de la par-
ticipacion para el accionista, que constituye, segun
los principios de actuacion de Argentaria; el princi-
pal objetivo de la direccidn.

Este actlivo intangible proporciona una ventaja
competitiva duradera para el Grupo, dado gue no as
transfarible ni imitable por la competencia, principal-
mente porgque requiere un proceso lento de forma-
cidn. Par ello, es el recurso o activo especifico mas
importanta de las entidades financieras en la actua-
lidad,

Otra de los activas intangiblas que proparciona al
Grupo una ventaja compatitiva sostenible es su
marca & imagen frente al pablico, que ke dotan de un
indudable prastigio y de una imagen de calidad de
servicio y de entidad Tinanciera segura y solvente
para deposilar los ahorros, al ser ain el Estado su
principal accionista.

Argentaria ha destinado, desde el comienzo de
&u actividad como grupo, importanles recursos
para conseguir una imagen de marca. vy tanto la
publicidad como las emisiones o apelaciones al
mercado las realiza slempre Argentaria, Corpora-
cidn Bancaria. Ademdas, duranie el Giimo ano, ha
sido la entidad bancara que mas fondos ha capta-
do en & mercado, el 41 por 100 del tolal captado
por ka gran banca, [0 que pong de manifiesto, por
un lado, ka respuesta positiva que el mercado otor-
ga a las emisiones del Grupo, y por otro, la sehali-
zacion financiera que el mercado recibe sobre las
oportunidades de expansion rentable que el Grupo
gspera laner,

La politica de recursas humanas liens una impos-
lancia singular en Argentaria. como CONS8CcUBncia
del paso de enfidad poblica a entidad gue compite
en ¢l mercado, del cambio de la cultura corporativa,
¥ de la orientacidn al cliente. Se desarrollan planes
de formacion para impulsar este cambio en los valo-
rés del parsonal de la entidad asi como para lograr
astablecar un nuevo estilo de direccidn, También se
cuida la seleccidn de nuevos profesionales y se
fomenta la promocion interna. Este recurso tiens
especial importancia de cara a fa competitividad de
ia entidad; y para que el cambio cultural, organizati-
vo ¥ estratégico gue se pretende se malerialice en
creacién de valor, s deberd conseguir identificar al
personal con los objelivos v metas de la enlidad,
madiante politcas do formacion v de incentivos ade-
cusdas,

Respecto a la tecnologia, en el marco del plan de
sistemas del grupo, Argentaria esta haciendo un
esfuerzo imporianie por incorporar tecnologia mas
modema a sus oficinas e implantar sistemas de
informacidn de gestién. En banca directa el grupo
cuenta con la primera enlidad especializada en este
negocio, &l Banco Directo, y en banca elecirdnica
también aumenta los medios de pago, cajaras v ler-
minales,

El Grupo poses unos Tecursos propios muy ale-
vados gue en af Ultlimo ejercicio se han incremanta-

do un 7.2 por 100 y que exceden en un 61,1 por 100
los recursos propios minimos exigidos por ¢ Banco
de Pagos Internacionales de Basilea [BIS). Aten-
diendo a los requermientos dal Banco de Espana,
Argentaria posee un excedents del 52 4 por 100 de
los recursos propios minimas exigidos; por lo gue la
capitalizacion constituye una de las mas importan-
tes fortalezas financieras del Grupo, tanto por su
dimension absoluta y relativa como por la calidad de
sus componentes, reflejada en el aflo porcentaje de
capital basico.

Sin embargo, Argenfaria lambién posea algunos
puntos débiles que deben considerarse en el estu-
dia de su competitividad:

— Su olevado volumen de actvos dudosos, si
bien su cobertura adecuada con garantias hipole-
carias, provisiones y recursos propios exceden-
tes na trasiuce una amanaza significativa para este
Girupo financierg.

— Bus margenes son mas bajos gue los de la
media del sacior financiero, El margen de inferme-
diacion de Argentaria, en al Gltimo ejercicio 1993,
represento el 2.5 por 100 de los ATM, mientras gque
el de la media del sector financiero fue del 8,9 por
100 socbre ATM.

Ofrece un comportamiento favorable de los ofros
productos ordinarios, que han aumentado un 17,3
por 100 en el ditimo afo respecto del anteriar, y
que ocbedece tanto al desamollo conseguido en
nuevas actividades, que dan lugar a la generacion

173



de mayores ingrasos por servicios a la clientela,
como la gestidn de fondos, medios de pago, mss-
cado de capitales, valares, como a los resullados
obtenidos por los programas de venla cruzada de
servicios bancarios iniciados o inlensificados du-
rante @l ejercicio; aungue esla varackdn todavia se
sitlia por debajo de ia del secior, que fuo del 211
por 100.

Como resuliado de ello, Argentaria también
poses un margen ordinano sobre ATM infericor a la
media del sector; 3,03 por 100 frente al 11 por 100,

For ditimo, la rentabilidad de los recursos pro-
pog medios (ROE) era en Argenlaria de 0,74 por
100, mientras gue en bancos vy cajfas de ahorros
era menor: 0,54 y 0,73 por 100 respectivamente.
La ratio de endeudamiento ara de 17,82 en Argen-
taria, frente a 18,83 en les cajas, ¥ 17,15 en los
bancos, que estaban menos endeudados. Esta
ratio a5 indicativa de la solvencia de la entidad y
también mide el efecio multiplicador que o endeu-
damiento ajerce sobre la rentabilidad de los actvos
iolales medios.

¥. CONCLUSIONES

LES Argentaria un grupo financiero competiten?
Para tratar de responder a esta pregunta debemos
considerar |as ventajas compatitivas que posea e
grupo, susceptibles de aumentar y manienerse an
&l futuro y que probablemente harén que su posi-
cian competitiva mejore, va que la competitividad es
un concepto que debe medirse en comparacion con
olras entidades. Sin embargo, no podemos obvidar-
nos de sus debilidades, gue serdn aprovechadas
pos los compebdores para mejorar Sus raspeclivas
posiciones relativas.

La wvaloracién de Argentama por al mercado
puade servir como indicadar exierna de valoracion
de su compettividad. En este sentido, cuando el
Grupo ha acudido al mercado para obiener finan-
clacién —an las ofertas publicas de acciones y en la
emision de bonos-bolsa, por ejemplo— la valora-
cidn ha sido muy positiva, En la primera de las ofer-
tas de acciones la demanda multiphico a la oferta
practicamente por 7, ya que el nimero de peliciones
producidas ascendid a 192.6 millones, adjudicando-
se un iotal do 31,37 millones de acciones. Tamblén
la segunda colocacion fue acomparnada por e éxito,
dado que se tuvo que ampliar el namero inicial de
acciones oferiadas —25 millones de acciones—
hasta & mdximo previsto: 371,375,000 acciones; y
ademas las 9.732.962 solictudes de compra no
cubiertas en su lolalidad en el tramo exclusvo
reservado a accionistas pasaron automaticamente
al tramo genaral,

La ewolucion déa la colizacion de Argentana fue
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practicameante ascendente hasia febroro de 1994
—alcanzando su maximo de 6650 pesotas al 4 de
febrero—, momenta an el que comanzd un descan-
50 gue duraria hasta finales del mes de octubre
—marcando su minimo anual de 4,775 pesatas el
27 de oclubre—. Esta penalizacion d& |las accionas
de Argentaria se ha debedo tamo a las noticias
negativas producidas sobre al sector bancario,
como al anuncio de la tercera oferla pablica de
acciones para el ano 1995; si bien se espera una
evolucion akcista lentendo en cuenta os resultados
favorables de Argentaria durants el primer semestre
del ejercicio 1994 y el aurmenio del dividendo —un
10 por 100— durante el ano 1984 respecio del an-
Terior

Las principales magnitudes del grupo Angentaria
han tenido la sigulente evolucidn durante e primer
semaestre del ano 1994, segln datos de ka Comisidn
Macional del Mafcado de Valores:

— Lios activos totales medios del grupo consoli-
dado crecieron wun 11,7 por 100 sobre & mismo
semestre del ano anteror, cifra que esta en fomo a8
la ded sector (12,3 por 100). En su activo dastaca el
crecimienic importante de la cartera de valores del
45 por 100, miy por encima del sector.

— Loz médrgenss v resultados Wuvieron una evo-
lwcidn destinta al resio de los bancos: el margen
da inlermediacion descendio un =7, 7 por 100, mien-
fras que an o sector aumentd un 1,6 por 100, &l
margan de explotacidn descendid un 41,2 por 100,
mas que o resto de bances, gue disminuyeron esta
parfida en un =31,7 por 100 sobre el mismo periodo
dal ano antevior. Por ditima, & resultado antes de
impuestos aumentd un 9.2 por 100 por los buenos
resullados extraordinarios, y el secior disminuyd
asa banaficio un =259 por 100.

Se comprueba, por tanto, como el aumento de los
margenes de Argentaria hasta los niveles medios
del sector se ve cbstaculizado por la tendencia
general al estrechamiento de margenes en el sec-
tor, por e aumenio continuado de la compatencia y
la reduccidn de lipos de interés hasla las minimos
niveles acluales.
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DIEZ REFLEXIONES SOBRE CALIDAD DE SERVICIO
EN LA BENCA DE PARTICULARES. ANALISIS CUALITATIVO
DE LA REALIDAD ESPANOLA (*)

Sonla M. Rodriguez Parada

La recesiin econdmica gue venimes vivienda esios
uitkmps afos obiiga a nuesiras empresas a esforrarse,
ke gque nunca, por ser compediivas. En este sentido,
i ealidad de nwestros productos ¢ senicios, ka cabldad
dir nuesira gesiidn §, lambvn, @ calidad de nuesiros
recirsos MUmes puede ser una buena carta de pre-
sonlacidn para destacar @n Mercados nacionales &
imternacionales, ¥ para wncler & M0 deseads reachva-
cidn de fa econamiia espanala

. LA CALIDAD: UN VALOR EN ALZA

5i en sus inicios su origen fue estadistico y su
aplicacion estrictamente indusirial. mas tarde el
impacic da la calidad alcanzaria también a las
empresas de servicios, avanzando hacka concepcia-
nes mas progresistas e integrales, que la converti-
rian en verdadera cullura da amprésa. Una cullura
gue fiene como principio inspirador la satistacoién
del cliante v que fortalece tanto la posicion competi-
tiva de la organizacion que la asume, como debilita
la de las ompresas que son ajenas a la misma.

La caidad aplicada a la actividad financiera signi-
fica una nueva forma, poco tradicional en banca, de
orientar el negocio financiero y de competir en el
sacior; un estilo de prestacidn que busca, sobre
toda, consolidar una relacian duradera, infensiva e
infegral con al cliente. De esle modo, se propicia
una banca de relacionas (es dacir, de vinculaciones
estables con [a clientela), superando la simple con-
cepcion tradicional de una banca de productos. Mo
dudamos en calificar este propésito como auténtico
dasafic en entomos competitivos, pero, de igual
forma, como aclerto y oporunidad estratégicos en
gl contaxto financiero actual.

En Espana, la difusion y aplicacion de la calidad
Baga con cierto refraso al sector financiero. Mo en
vano nuesiras instituciones vivieron una larga v
comoda etapa de proteccionismo, donde no ara tan
necesario ni urgente competir. En la actualidad. sin
embargo, la situacion es bien distinta y la banca ha
dejado de ser el negocio facil de tiempos pasados,
gue podia manlenerse al mangen de los deseos del
mesrcado.
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Ciertamenie, la liberalizackon progresva de fa
oferta financiera actual, impulsada en gran medida
por la Unidn Europea, provoca una fuere presion
competitiva que premia las acluaclones mas efi-
cientes.

Da hacho, en los Wimos anos, la actividad finan-
clera espanola ha expermentado {y, en nuestra opi-
nidn, seguira experimentando) una transformacion
profunda. Los procesos de liberalizacion, desinter-
madiackin & iInnovacion financiera (todavia no con-
cluidos) se suceden y superpanen, configurando un
nuevo escenano competitive, donde clientes (mas
cultos), empleados (mas profesionales), productos
y servicios (varadisimos), canales do distribucion
(multiples), competidores (Mas numerosos, pene-
neciantes incluso 8 sectores ajenos al propio nega-
cio financiara), tecnologias (sorprendentes y revolu-
cionarias), legistacionas (liberalizadoras) y paliticas
comerciales (agresivas hasta limites insospecha-
dos) confieren gran incertidumbre y dinamismo a
todo el sisterna, y exigen un esfuerzo profundo da
adaptacidn a las entidades financieras que preten-
dan asegurar, con &xito, sus niveles competitivos
actuales y fuluros,

Algunas de las allernativas para manlaner dichos
niveles demuestran ser poco eficaces en la practica:
por ejemplo, la innovacién de productos es una
estralegia que los compelidores suelen asimilar
faciiments; por otra parte, k03 NuUevos Procesos y
lecnologias son, incluso, mas dificiles de proteger
que los nuevos producios; v, finalmente, la compe-
titividad basada en el faclor precio lampoco es
demaskado dificil de igualar (1), aspecto, este Glli-
mo, que en el sector financiero espanol sé raduce
en un iremediable estrechamignio de margenes
que nos acerca mas a Europa.

Todas estas evidencias sugieren dirigir la planifi-
cacidn estralégica de las empresas de senicios
hacia la calidad, cuyo poder de diferenciacidn, im-
plemantado con eficiencia econdmica y asumido
como cultura eampresarial, si puede representar, a
nuestro juicio, wna ventaja competitiva sostenible
para entidades financieras. La permanencia de asta
vaniaja se basa en el hecho de que la calidad es,

PERsRFCTrAS OO SeTovs Fescang, nim. &8, 1964



sin duda alguna, & factor mas dificilmente imitable
de toda la actividad financiera. Ademas, la calidad
de senvicio aporta a las instituciones flexibilidad y
profesionalidad, agilidad y dinamismo y, sobre todo,
una estabilidad envidiable en las relaciones entre
proveador y cliente.

En definitiva, la calidad representa, hoy por hoy,
una auténlica oporunidad para competir en al
nuevo entorno financiero. En un secior dominado
por el cambio, donde ninguna posicion es definitiva,
serdn entidades financieras ewilosas aquellas que
reaccionen lo mas rapidamente posible a las exi-
gencias del mercade y, con imaginacion e inteligen-
cia, conviertan al cliente en la esencia misma de su
actividad empresarial.

MNaturaimente, el cliente no es ajeno al poder de
negociacion que poses en el sector v su nivel pro-
gresivo de exigencia y expectativas, respecto al sor-
vicio que demanda, asi lo demuestra. En una oferta
cada dia mas liberalizada y competitiva, @l ciente
busca, de forma racional, la satisfaccidn do sus
necesidades financieras; es, entonces, cuando la

calidad de senicio se convierte en un criteno iImpor-
tante de diferenciacion y vincutacion financaras. Fren-
te & otros factores competitivos mas facimente imi-
fables, aungue con indudable poder de atraccidn en
al entarno financiero actual, la calidad proporciona a
la institucion poder de diferenciacién frente a la
compelencia y poder de vinculacion (fdelizacion)
frente al cliente (inema v externo); v o hace de una
forma sostenible, esto es, con proyeccitn a medio y

largo plazo.

No podemos negar, sin embargo, @l poder de
vinculacion que también tiene una estrategia agresi-
va en precios. lgnorar su fuerza competitiva seria
angatosa. Ahora bien, si la entidad financiera se
cenira, de forma exclusiva, en la wvariable precio
estard originando una vinculacion basicamente
aspeculativa con el cliente, y como tal, transitona o
incherta. (jNo busca esta vinculacion ol mejor precio
del mercada?, ;se mantendria & un competidor
alernativo ofreciesa un precio mas atractivo para al
cliente?). Es evidenle, por 1anio, que calidad y pre-
i originan dos tpos distintos de refacidn con la

EL NUEVO ENTORND FINARCIERD

inngreaciin financiera
On pdCins, BArVCcS
¥ PrOCREDS

e

Cakda o8 barmanas.
da arirails
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clientela: la primera, da caracier astable, basada en
la ofera de un buen sandicio al gue &l clignta no ests
dispuasto a renunciar; la segunda, denvada da la
aplicacion de los precios mas agresivos del mearca-
do, que no genera fidefidad hacia ninguna institu-
clon an particular, sino unicamanie hacia al precso
mas atractivo de wna oferta que se percibe indife-
renciada desde el punio de vista cualitativo.

Existen, ademds, otros faciores decisivos en este
sentido: la progresiva equiparacian en ka retribucion
de activos vy pasivas mativada por la libre circulacion
de capdales an Europa, la homogenaidad normativa
¥ la existencia de una estructura de costes muy
similar antre entidades financkeras contribulran a ali-
minar diferencias nolorias en el predio ¥ olorgardn a
la calidad un matiz claramente diferenciador, frente
a aquél, en las estralegias de posicionamiento on el
mercado (2). En suma, se puade observar como las
nuevas coordenadas qua definen o secior financia-
ro espanol conceden plena vigencia a esla venlaja
estratégica, que las previsiones califican de decisi-
va en el conlexio comuniario. En este sentido, las
evidencias v prondsticos son suficieniemente claros
al resspécta:

— El clienle, todavia hoy, permanece descon-
tento con algunos servicios gue reciba. En Espana,
&n concredo, un 198 por 100 (3) se declara poco
satisfecho o indiferente con el servicio de su primer
proveedor,

— Los sorvicios seran progresivamente mas es-
pocializados ¥ sofisticados.

— Nuevos compelidores fnanciercs atacaran
segmentos especificos utilizando la calidad comao
arma compefitiva. Por su parte, minoristas proce-
dentes de otros sectores aprovechardn su contacho
con el consumidor para desamollar su markaling da
productos y servicios financieros.

— Las Insttuciones ftradiclonales necesitaran
concentrarse an fortalecer el vinculo con sus clien-
1es.

Por ellg, el nival de cakdad (de producto v de ser-
vicio) que pueda ofrecer una enfidad financiera, por
encima de su compelencia en el sector, se configu-
ra como una vanable determinante de su reniabili-
dad a medio y largo plazo {4).

ll. DIEZ REFLEXIONES SOBRE CALIDAD
DE SERVICIO FINANCIERD

Se lormulan, a continuacion, diez reflexiones ne-
lacionadas con ka aplicacion de la cahidad de servi-
cio &n la actimdad financiara. Son fruto de un astu-
dio meditado sobre & lema, documantado, antre
otras fuentes, en una investigacion de mercado de
caracier cualitativa realizada en o mas de marzo de
1853 a nivel nacional, En &l se recoge la participa-
cion de 23 entidades financieras que operan en la
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actualidad en Espana (5), seleccionadas en funcidn
de su cuota de mercado v de su grado de implica-
cidn explicita en proyeclos ¥ actvidades ralaciona-
das con k3 gestion de la calidad tofal,

Las diez consideraciones gue s6 Gxponen segul-
damente pretenden destacar la conveniencia astra-
tegica de orientar el negocio financiero aclual hacia
la mejora progresiva del servicio e intentan resaftar
las grandes implicaciones que suponea |la aplicacion
de la calidad a nivel empresarial, Asimismo, se pre-
senta un primer marco referencial sobre la siluacion
actual en Espana de la calidad en la prestacion de
SAMVICIoS financieros.

12 Tres dimensiones principales integran el
servicio financiers: dimensidn humana, dimension
tecnoldgica v dimensién proplamente financiera,
Bajo una perspectiva de calidad, estas tres dimen-
siones deben orentarse hacia la satisfaccion dal
cliente, respetando la eficiencia escondmica que
toda gestidn rentable procura.

Basandonos en este dimensionamienio inicial,
podemos distinguir dos categorias distintas de cali-
dad en la actividad financiera: calidad técnica (gue
integra, a su vez, |a calidad lecnoldgica v financiera
del servicio) y calidad organizacional.

La calidad tecnica del servicio financiers se rela-
ciona especificaments con sus dimensiones tecno-
Ibgica y financiera, En definitiva, irabajar con cali-
dad técnica supone ofrecer una buena prestacién al
cliente desde & punio de wvista lecnoldgico y finan-
ciers, &5 decir, ofrecer una amplia gama de produc-
tos v servicios; ofrecer flexibilidad y conveniencia en
las condiciones financieras, personalizar o sari-
cio... (aspectos, todos ellos, relativos a la calidad
financiera) y ofrecer, también, un soporte tecnologi-
co moderno que permita el correcto y eficaz funcio-
namiento de la enlidad como empresa de senicios
{calidad tecnosdgica).

La calidad técnica representa, por tanto, el aspec-
1o mas objetivo de la calidad de servicio y 5uU Coinci-
dencia entre instiluciones es notaria. El ntmo fuerte-
mente compelitive ded sector, la influencia de ofros
sislemas financieros mas desamrollados vy el impac-
to de la revolucidn tocnolbgica han hecho gue la
olerta financiera sea, salvo excepciones tan soko
transitorias, muy homogénea an términos tacnicos.

La cakdad organizacional, a diferencia de la ame-
riar, & refaciona especificamente con la dimensidn
humana dal servicio financiers. La definimos como
el estilo propio con que cada entidad decide realizar
la prestacion de sus servicios o, en olras palabras,
la forma elegida para senvir a su clientela. En con-
spcuBncia, la objetividad estrictamente técnica des-
aparece, al ser necesaria, por una parte, la existen-
cia de una cultura smpresarial orentada hacla el
cliente vy, por ofra, la participacién humana intensna
en @l proceso (paricipacion que representa el as-
pecto mas humano de la prestacidn financiera al



incorporar aspectos tales como compelencia, capa-
cidad de respuesta, amabilidad, disponibitidad, con-
fianza..., elc.).

Toda empresa de senicios personaliza |a presta-
citn a fraves de un estilo propio de =senirs gua, No
ohstamte, estd condicionado por sus recursos ¥
capacidades, y por las oporiunidades y riesgos del
entormneo, Al personalizar su oferta, la entidad se dife-
réncia del resto de ta competencia, definiendo un
modo propéio de prestacion financiera gue ke singu-
lariza frente a sus competidores mas directos.

En un negocio orienlado cada dia mas hacia las
personas, como s al financiero, esta categoria de
calidad ocupa un puesto destacado v resalta, bdss-
camenta, la dimensidn humana del servicio. Y es
gue =la mejora del servicks s con mucho una ink-
ciativa humana- (6). Por eso, aungue hoy an dia
nadie duda del vertiginoso avance ecnoldgico qua
domina al sector inanciers, ni de s grandes posi-
bilidades que ofrece su continuo progrésa, estamos
convencidos de que la blsqueda y conquista de ia
excelencia en la actividad financiera sigue siendo,
sobra lodo, un logro que podemos atribulr al perso-
nal da la institucion.

En consecuencia, la calidad organizacicnal, que
implica la determinacion y el compromiso de fodas
las personas de la entidad por satisfacer al cliante,
represenia una diferencia en la prestacion que el
clienie percibe y valora, y que la propla entidad
debe potenciar como rasgo distintivo de su «buen
hacer fingncieras«. Cuando la calidad deja de ser
una cuestion puramente WACRCA ¥ S8 asume coma
verdadera cultura de emgpresa, la instilucian se
convierie en aulénlica empresa de sarvicios v el
cliente se sitia en al cenlro mismo de su organi-

El cuadro nim, 1 resume el analisis dimensional
de la calidad aplicada al servicio financiero, En ella
s indican algunas de las variables de calidad (téc-
nica y organizacional) a8 considerar en la actividad
financiera. Teniendo en cuenta el alcance ilimitado
de la excelencia, se comprendera fTacilmente que
gsta relacidn de variables no tiene intencidn ex-
haustiva. Sblo responde a un primer intento que
pretende concretar, nunca restringir, el significado v
alcance de la calidad de servicio; blen planteada,
esta refacidn inicial de alributos de calidad serd
objeto de ravision v enfguecimients progresivos.
2 Lacalidad de servicio financioro tiene su ori-
gen en una cullura empresarial mas amplia, que
constituye su soporte idecligico y su guia metodo-
lbgica: fa calidad fofal, que definimos como aquella
cultura de empresa orientada hacia la salisfaccion
d&la.'a necesidades v expectativas del cliente, inter-
{ampﬂaﬂdu} externo (destinatario final), con
:ﬁfﬂremial:ﬂm frente a la competencia
v de vinculacitn frente al cliente, ¥ cuyo éxito esta
condicionado a la tolal implicacion del personal {y no
sdlo del departamenio de calidad o atencion al clen-

ta) liderado por la direccidn, ¥ a la bisqueda cons-
tanie de la excelandia como objetivo inagotable

Basandonos en esia cullura, gue determina deci-
sionigs y dehne actitudes dentro de la empresa, defi-
nimos ia calhdad dg servicio financiera como agquel
estilo de prestacion que, con eficlenca econdmica,
ofrece un nivel de servicio que cumple, coma mini-
ma, las expecialivas dal clianie. En definithva, ague-
lla prestacion que busca obtener, con eficiencia
econdmeca, clientes satisfechos.

Par tamto, la calidad de serdcio debe ser definsda
por la entidad bajo la perspectiva prioritaria del
cliente y gestionada con base en la culfura da cali-
dad tatal,

A.* Esla cultura, sumamaenta flexible, necesila
de un programa estructurado de calidad que favo-
rezca su implantacion progresiva en la empresa. En
este sentido, destacamas ocho procasos que cons-
deramas priorifanos para su adecuads desarmalla.
Estos son. investigacidn comercial, segmeniacion
del mercado, innovacidn financiera, benclimarking,
comunicacion interna y axierna, formacion conti-
nuada de los mecursos humanos y motivacion y
reconocimiento del parsonal,

Cada uno de esles procesos implica decisiones
estralégicas de la alta direccicn. De ahi que el lide-
razgo de los puestos directivos en la conquista de la
calidad sea indispensable; sin embargo, lambién es
necesaro el compromise asumido de todas las per-
sonas qua rabajan en la entidad financiera, de
fodos v cada uno de 05 puesios de trabajo que la
infegran.

4.* El cliente (segmento de parliculares) valora
de forma significativa la calidad de servicio que reci-
be de su proveedor v puede estar dispuesto, inclu-
50, a cancelar definitivamente su relacion financiera
cuando considera que los niveles ofrecidos por su
entidad no son los adecuados.

Ademdas, la calidad es también un factor decisivo
an la ebeccidn de provesdor financiero {sea aste
banco o caja de ahorros); aungque Nunca tan deter-
minante como la no calidad en la decsion de dos-
vinculacidn financiera.

Sin embargo, no Iodos los segmentos de clente-
la valoran por igual este aspecto. Deniro de la
banca comarcial los segmentos mas sensibles a la
calidad se identifican entre clientes urbanos de rinvel
socipecondmico alto, medic/alto y medio, con eda-
des comprendidas enire los veinticinco v cincuenia
afos; se trata, a nuestro jukcio, de una parte ded mer-
cado suficienternente amplia y rentable como para
descuidarla, ofreciendo un servicio financlero ajeno
al nivel de calidad qua & cliente actual reclama.

5.* Una aproximaciin a la situacion actual en
Espafa de la calidad de servicio financiero [con
referencia axclusiva a la actividad gue dentro did
seclor privado prestan bancos y caas de aharras, v
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CLIADRD MUM. 1
ANALISIS DIMENSIONAL DE LA CALIDAD APLICADA AL SERVICIC FINANCIERD
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fundameniada en la opinidén de 23 entidades finan-
cieras que operan actualmente en Espana) refleja
que:

— Las entidades financleras (7) incorporan la
calidad de servicio enire 05 objelivos esiratégicos
de sus respectivas organizaciones. En al 82 por 100
de los casos sa trata de un objetivo prioritario de sus
planes de accidn, siendo un objetivo secundario
para el 18 por 100 restante.

— La calidad de servicia se considera una estra-
legia mecesana para competir en & mercado finan-
ciero actual (82 por 100) y una exigencia requarida
por la demanda de servicios financieros (B2 por
100). Tambéén, una alternativa de diferenciacion
frente a la competencia (B0 por 10:0).

Ninguna entidad, por lanto, ignora la importancia
| de la calidad en la prestacidn financiera actual. Sin
embargo, sa irala de una preocupacion relativamen-
te reciente, como demuesira ol hacho de que mas
del 80 par 100 de los programas actuales de calidad
tienen una antigliedad inferior a cinco afas. Consi-
deramaos éste un dato revelador del escaso grado de
madurez alcanzado en el desarrollo de la calidad
por parte de nuaestras entidades financieras, en ter-
minos generales. Mo obstante, a nivel particular, hay
delerminadas instiluciones que disfrutan va de una
larga tradicidn en su gestin y control,
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- La mitad de las entidades encuestadas consi-
dera que existe coincidencia entre el nivel de cali-
dad de servicio que proporcionan a sus clientes y el
ofrecido por la competencia en e sector; curiosa-
mente, &l 50 por 100 restante estima gue su nivel
2514 por encima del que comesponde a sus compe-
idores inmediatos.

— Los sistemas de participacidn acliva del per-
sonal (obligatorios ¥ voluntarios: comités de calidad,
grupos de mejora, circulos de calidad, ...) son una
practica comun (77 por 100) aunque reciente, vy su
funcionamiento s considerado positivo por ague-
llas instituciones con suficiente perspectiva tempo-
ral para emitir un juicio meditado sobre el tlema. En
cualguier caso, estos sislemas son decisivos para
mantenar a nivel competitivo la calidad de sernvicio
ofrecida por la organizacion y asi parece entender-
lo ta mayoria de las instituciones encuestadas.
Madie mejor que el propio diente interno para mejo-
rar el sarvicio financiero,

— Azimismo, ol 68 por 100 de las enlidades rea-
liza un seguimiento efectivo de la calidad a fravés de
wn conjunto definido de indicadores (cuyo ndmero
varia significativaments: desde los 250 hasta los 10
indicadores, refiejanda una gran diversidad an cuan-
to al grado de sofisticacion alcanzado en los res-
pectivos programas de calidad de las distinias
entidades encuestadas. Unicamente el 32 por 100



posee un sistema de medicion de no conformidades
u abre tipo de control de la no caiidad. En conse-
cugncia, se observa gue este aspecto, necasana
para optimizar el empled de los recursos aplicados
a la calidad, es uno de los mas descuidados por las
enlidades; en parle, por la gran complejidad que
supone disehar un sistemna de mediclon de este Hipo,

— Esclaro el nteres de las entidades por alcan-
Zar un conocimiento preciso del mercado. Tan soko
el 9 por 100 afirma no realizar estudios de mercado
en esta linga de investigacion,

En general, las entidades que si los realizan io
hacen con cierta periodicidad y coniratan, usual-
menta, los servicios de una emprésa o instituto
espechalizado (67 por 100). Lograr un conocimiento
mas exacio de las necesidades v expactativas del
chente y averiguar sus niveles acluales de satisfac-
cidn (en ambos casos, el 73 por 100) son los objeti-
vos mds comunes de estos estudios de mercado.

— A nivel interna, el 77 por 100 de las entidades
publica manuales o documentacidn propla sobra
cafidad. Esta crcunsiancia evidencia la preocupa-
cion asumeda, a nival intarno, por al tema de la cali-
dad de servicio, gue prelende ser verdadera res-
ponsabilidad corporativa y no uncamente wn factor
transitono o superficial dantro de las inshluciones.

— Para el 82 por 100 de las entidades financie-
ras el niviel de calidad de servicio ofrecido al cliente
ha mejorado en los altimos anos.

— La coincidencia s unanime cuando se afirma
que el nivel de exigencia y expectativas de la
domanda seguird incrementandose en el futuro,
Este hecho aconseia no descuidar, enfre obros
aspectos, el nivel de calidad de servicio que toda
institucidn debe ofrecer al cliente si no desea, como
o5 probable, perder competitividad en e mercado
aciual. Sin embargo, ¢ cesarrollo de la cullura de la
calidad origina una seric de dificultades que las
instituciones deben superar. En este sentido, con-
seguir ¢l compromiso asumedo de los puestos direc-
tivos intermedios es, para s entidades encuesta-
das, ol principal obstaculo que impide su conmacta
consacucion (50 por 100). Lograr o compromisa de
los puestos de back office (36 por 100), adaptar |a
infraestructura tecnologica axistante (32 por 100) ¥

ir, también, el compromiso de los puestos
de front office {32 por 100) son otras dificultades
coincidentes destacadas por entidades gue ya han
iniciado programas de calidad en Espana.

— 'La calidad de servicio proporciona un ahormg
sagnificalivo de costes. El B6 por 100 de las enlida-

des compartan esta opinean,

— E1 91 por 100 de las instituciones financieras
considera posible reperculir precios incrementados
5i la calidad de servicio es superior a la media del
secior. De esie porcentaje, el 50 por 100 limita su
afirmacidn a los segmentos de clientela mas sensi-
bles a la calidad,

6. La opinidn de los defensares del cliente (8)
nos permite contrastar la veracidad de has conclu-
sionis anberiores, consuliando oiras fuentes de
informacion allernativas, El vl de comcidencia es
suficientemanle revelador,

— Es unanime la opinidn de los defensores del
chente sobre o incremento significativo gue ha
experimentado el nivel de cullura financiera de los
espanales. Aspectos como la recepcion de racla-
macionés mas frecuentes y mejor fundamentadas
evidencian un conocimianio financiers suparior por
parte del cliente.

El contenido de estas reclamaciones refleja, asi-
mismo, un grado de exigencia cada vez mas refina-
do, favoreciends cambios de proveador v elevando
los requisitos de eleccidn. Todo allo combinado con
un indice de bancarizacion supernor ¥ la prolifera-
cién de clientes multibanco.

— Los defensores del clienté caincidan an das-
tacar un incremento elevado en el numerno de recia-
macionas recibidas desde el inicio de su actividad,
debido posiblementa a la obligatoriedad de acudir al
defensor como paso previo para formular reclama-
ciones en el Banco de Espana y a la mayor infor-
macion del clienle sobre el procaso a sequir en |a
tramitacion de reclamaciones.

— Las reclamaciones mas frecuenies son las
commespondientes a Intidancias an cuantas cormen-
tes, intereses por operacionas de activo y relrasos
en las comunicaciones a clientes. A este grupo
sigue an frecuencia un segundo tipe de reclamacio-
nes, referidas basicamente al funcionamienta de
tarjetas de crédilo y otros medios de pago. Ocupan
el tercer lugar, las reclamaciones por cobro de comi-
siones, irato del personal e insuficiencia de emplea-
dos en las sucursales, Los présiamos hipolecarnios
s incluyen ambién en este tercer grupo de recla-
maciones recuentes.

7.* El desarollo adecuado de la calidad de ser-
wvicha, en antidades financioras, reporia beneficios
de naturaleza cualitativa y cuantitativa. Entra los pri-
meros, citamos el fortalecimiento de la lealtad del
cliente, la buena imagen empresarial, la integracidn,
coherencia y flexibilidad organizativas v la baja
rotacidn de personal. Entre los segundos, el incre-
mento de las tasas de retencidn, de la tasa da inten-
sificacién y de la tasa de adhesion de clientes, el
descenso de la tasa de deserciones, el ahoro de
costes que propicia v la posibilidad de repercutic
precios incremeniados en el marcado.

En la actividad financiera, no hay duda de que
trabajar con calidad s rantable.

B* Las principales tendencias que definen la
previsible situacidn del sactor financiero espanol, en
el horizonte de 1896, propician y anuncian al exito
de la estrategia de diferenciacion a traves de la cali-
dad de servicio,
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8.* La calidad de servicio reprasenta una venta-
ja competitiva sostenible para las entidades finan-
cieras que deciden afrontara.

Una ventaja competitiva gue se fundamenta en el
poder de diferenciacion sostenible que proporciona
la calidad frente a la competencia v en su poder de
vinculacion a largo plazo frente al cliente (intemo y
exiemna). Tambien, posibilita la reduccion de la etas-
ticidad precio-demanda del servicio financiern (por-
gue & cliente no decide salo en funcidn del precio,
sino &n funcidn del binomio precip-calidad). Asimis-
mo, incremeanta &l valor anadido del servicio favore-
clendo la percepcidn positiva del cliente respecio a
la entidad con fa que trabafa. De este modo, se
establece una base solida sobee ta que «edificars
relaciones duraderas e inegrales con la clienfela

10.* El cliente es una fuente de informaciin
esencial para la majora progresiva del servicio. Por
ello, debe aprovecharse todo o polencial de mejora
que se oculta tras o5 comentanos, Sugersncias,
expectativas y reclamaciones de cada chente.

En este sentido, es indispensable que la entidad
financiera disponga de una base de clientes sufi-
cienlemente segmeniada, fiable y flexible, gue
suministre 8l maximo cawdal de informacidn y que
permita profundizar en el conocimiento y sistemati-
zacion de necesidades, expectativas, habilos y
comportamientos financieros de cada segmento
objetivo.

Una base completa v segmeniada de clientes
representa, hoy por hoy, un instrumento de incalcu-
lable valor para una entidad financiera. Podemas,
incluso, calificarla de necesidad basica (y urgenie
para aguellas enlidades que todavia no dispongan
de ella) para competir con eficiencia v para optimi-
zar & resultado de toda accion comercial. En este
sentido, la racionalizacion de los sistemas de infor-
macion es una oportunidad que no debe ser des-
aprovechada por ninguna institucion, méxime cuan-
do las nuevas lecnologias permiten un seguimiento
preciso y sutil del clente actual v potencial, y una
anticipacion esiralégica a sus demandas de senvi-
cio. Por tanio, la optimizacién de ka informacion con-
tenida en la base de clientes, conseguida a ravés
de una correcta segmentackin, de un desarolio fle-
xible de las aplicaciones informaticas y de una con-
linua investigacidn de mercado (interno ¥ externao),
85 un aspecto gue ninguna entidad financiera debe-
ria descuidar si desea alcanzar, a ravas de la cali-
dad di su servicio, el iderazgo competitivo,

. CONCLUSION FINAL

Las diez reflexiones anleriores nos parmiten con-
cluir con la siguiente afrmacion: una entidad finan-
ciera puede, a traves de la mejora progresiva de ia
calidad de su servicio, alcanzar dos de sus misiones
fundamentales: eficiencia y competithvidad,
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Por ello, no parece oporiung obyviar 1a importancia
de io cualitativo en la gestitn actual de instiluciones
financieras, sing concederde toda la rascendencia
que s8 mereca an un sedclor dande, radscionalmen-
te, ha dominado el componente cuantitativo.

HOTAS

M Todo o comenido v conclsionss de esie aniculo se
enmacan deniro de un Faban de nvesigacion mas ampka, gue
e dehendds Ccomo 1S doctoral & la Uinvessidad de Navastn.
@ 10 de dciembee e 1983,

1] Grasswat, P. (1987]. pags. 71y 72,

{3 Conclusan satralia del Esludio Delphi sobre of Sector
Segured  Finanzas realzads por FUMDESCO-INEM en sep-
liembre oa 1982, Programa THYS, pag. 41, En &l &8 indican las
principales lendencios gue doliniran & priisble SAuscdn del
sector financiero espanol en & honzombe de 18546,

{3 Espoecifcamanie, un 6 por 100 sa doclara =muy nsatsie-
chofinsatsipcho= y un 13,8 por 100 s declar =indiferente-, so-
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1803, sobnd o Comporiamienie kancsnp o8 0S panculangs én
Espa’ta Base: TACE cienies. Ermor g8 mussines 1.4 por 100
Ml de confimnza: 85,5 par 100

{4 =Quality n Financial Sorvioes-, Ewvopean Aetsi Finance
fo the 905, pag. 8.

{51 En concreta, 13 bamcos qus represenian en 1992 una
it die mesicado del B4 por 100, segin «Aankng & o bancas
en Ranking de b sconamda espaicla, rum. 80, junio 1503, phai-
nas 56-73, ¥ 10 Cajas de ahoros, oon U cuoll de memadn oel
A por 100 (dato facitade por la Ceordederacidn Espafiola de
Cajas de Abornos, con base an ol crileno e dibidos & clienies),

B Bersy, L L; Bowsr, B AL, v Baoww, C W, (1983), pagi-
na 34

[ Todns ias conclusiones obbenidas se refenan exchisva-
mente o a8 23 enfidades friancieras que pamiciparon en i
pricuesia
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afviada, en noviembng da 1962, A los principales dofensores cal
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IV. ESTRATEGIAS DE FUTURO
DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS
ANTE EL RETO DE LA COMPETITIVIDAD






ESTRATEGIAS BANCARIAS EN LA UNION EUROPEA:
LAS EMPRESAS DE SERVICIOS FINANCIEROS
TRAS EL INFORME CECCHINI (¥)

Edward P. M. Gardenar

l. INTRODUCCION

La liegada de =Europa 1992= ha centrado la
atencidn an las estrategias v el enlorma estratégico
de las enlidades de depdsito suropeas y olros tipos
de empresas de servicios financieros (ESF), LPor
que ese marcado interés de los economistas y res-
ponsables politicos en las esirategias de la banca y
del secior financiera? Una razdn fundamental es,
obviamente, |a importancia scondmica relativa que
en las economias occidentales han lenido los sec-
toras financieros duranie las dos ultimas decadas.
El famoso Informe Cecchini (Commission of the
European Communities, 1988a) confirmd fa tras-
cendencia de la desregulacikdn de los seclores
financieros entre las ganancias globales que se
esperaban de la implamracion del mercado interior
europeo. Frulo de ella es el gran interés que des-
piertan las distintas estralegias de banca y otras
actvidades de las ESF, ;Se desenvuelve mejor en
este contéxio o modelo de banco sespecializados
o o da banco «universal=7 LEs imprescindible que
haya bancos paneuropeos? ;Tendra éxilo la ban-
cassurance? ;Como medir y evaluar el «éxilo estra-
legico= de un banco? jComo aseguran ventajas
competitivas las ESFT Estas v ofras analogas son
fas preguntas que so plantean.

Desdichadamente, las respuestas no son ni faci-
les ni rolundas. Los economisias, de lodos modos,
han avanzado nolablemente en la explicacidn v
al andlisis de los principales aspectos del fema.
Este articulo comienza por un examen del marco
que estd configurando las estrategias bancaras
europeas, Se esludian algunas de las reacciones
mas generales de estrategla bancaria y problemas
conexos dentro del entormo contemporanes y su
evolucion, La segunda parte se centra en la genesis
de las estralegias bancarias v los métodos [y pro-
blamas) de evaluacidn de su oficiencia relativa, Se
examina y enjuicia la visidn de esas cusstiones pre-
santada en el Informe Cecchini, v de ahi se pasa a
congiderar como se podria estudiar la eficiencia
redativa de |as estrategias bancarias. Finalmenta, se
exirasn de asta investgacion exploratoria algunas
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consecuencias e implicacionas de caricler pralimi-
nar y provisional.

. EL ENTORNO ESTRATEGICO

1. Las fuerzas del cambilo

Las fuerzas que impuksan & cambéo an la banca
europea han sido objelo de abundante andlisis y
debate en los Glimos anos; véanse, por epemplo,
Mullinewx (1992), Arthur Andersen (1983), Canals
{1983), Gardener y Molyneux (1853) y Revell
{1994). Durante la década de los ochenta y en los
primeros anos noventa, los mercados bancanios ¥
financieros de ks Union Ewropea han pasado de una
relaliva proleccion 8 una situacion mas abierta o
competitiva. A lo largo del tiempo, la regulacion fute-
lar, unida a fas normas implicitas que ejercian los
usos y precedentes histdricos, habia contribuido a
segmentar diferentes grupos de instituciones y mer-
cados financieros. NI gué decir iene que los merca-
dos financieros se han ablerto mds y s han desre-
gulado mas deprisa an UNoS PAISES BUTDPEDSs GQue
Bn olros.

En ese contexto, cabe ver «Europa 1982« como
un hito mas en un camino de desregulacion que,
para kos sistemas financieros ootidentales, comen-
2o realmente en kos Ullimes anos de la decada de
1860 y primeros de la de 1970, Ese «caming=- se
caracleriza, enire olras cosas, por la adopcidn
generalizada de |a teoria econdmica ~de lbre mer-
cado=, la idea de gue «la mana invisible» asigna los
Mecursos mejor que ningln organismo gubernamen-
tal. En la politica aplicada a los mercados financie-
ros, los gobiernos occidentales (asi como ofros en
numens cada vez mayor) han seguido esa ideclogia
con un enfusiasmo casi sin precedentes. A ese tipo
de desregulacion en el sector financiera lo lamare-
mos =desregulacidn estructurals, entendiendo por
tal la supresidn de trabas a la acluacidn de las ins-
liluciones y mercados financleros en aras de una
compelencia mas libre. Las ganancias scondmicas
gue con ello se persiguen son las que cabe esperar
de una mayor competencia, como mas innovacian,

187



precios mas bajos, bienes y senvicios de mejor cali-
dad y produccion mas eficiente, En los sectores
financieros, e resullado de las medidas desregula-
doras es una mayor sdifusion estruciurals o =arbi-
traje estructural-; fa disgregacién o fusidn, en su
caso, de agrupaciones institucionabes vy mercados
antes segmentados. Es inevitable que la historica
«franguicia bancaria~ se debilite desde el momento
BN qui enirén, o pusdan entrar, mas actores en los
segmentos de mercado donde tradicionalmente
operaban los bancos, a menudo desde una posicion
dominante.

Junto a ese proceso continuo de desregulacidn
estructural, en los paises de la Union Europea tiene
lugar un proceso paraleto de nueva regulacion (o
«re-regulacidne) a efectos de vigitancia (v de pro-
teccidn del inversor v aplicacion de la normativa
mercantil). La proteccidn del peguena consumidor y
la reduccion del posible riesgo sistémico se cuentan
entre las «justificaciones= mas importanies de esta
clase de normas reguladoras. Reducir el posible
riesgo sislémico puede ser paricularmants necesa-
rio an fases de desrequlacion infensa, mianiras los
bancos y ofras ESF ajustan los balances de sus car-
teras al nueva entorno, Durante esas fases, la apa-
rickdn de nuevos rigsgos an la banca y kas dificulta-
des que plantea la gestidn de las nuevas fuentes de
riesgo pueden incrementar e rigsgo sislémico, aun-
que solo sea lemporalmente, Para lo que agui nos
interesa, sin embargo, basta tormar este tipo de
nueva regulacion como un dato mas de la realidad.

Con la desregulacion estructural aumania la pre-
sion compeditiva gue soportan los bancos, ¥ la
nueva reguiacion de vigilancia puede imponerles
costes anadidos: no sélo costes de cumplimiento,
sino también los aumentos de capital v las nuevas
pasiciones en materia de riesgo y rendimianto de la
cartera que deban procurarse para salisfacer las
normas de viglancia, por efemplo, las de adecua-
cidn de capital. El dilema macropolitico @sti claro:
un exceso de nueva requlacion de esle lipo puede
neutralizar los beneficios que se pretendia obtener
de la desregulacion estructural. En el nivel micro-
economico, se hace patente la necesidad de que los
bancos sean cada ver mas eficientes en el desplie-
gue da todos sus recursos.

La nueva regulacién y la nueva competencia son
los molores dol cambeo on los sectores financieros
de la Unidn Europea. En el grafico 1 se resumen
las principales fuerzas del cambio identificadas en
una encuesta reciente (Arthur Andersen, 1993) (1),
donde también se hacia esta pregunia: « L Oud fuer-
zas del cambio afectardn mas a la estructura de los
mercados financieros de su pais?«; los resultados
58 muestran en el cuadro nam, 1. La evolucion del
marco regulador, de ka compatencia v de la tecnalo-
gia s& consideran las tres grandes fuerzas dal cam-
bio mas importantes para los mercados bancarios y
financieros de Europa

188

GRAFICO 1
FUERZAS DEL CAMBID

iy TR TTLA

b Entamie polonoisies

/

AVanSD MCHoIoGED —— M

7 S

A i s

Fuasts Srifus Aalens [TV &5 1) g 1)

2. El entorno bancario

Las estrucluras de la banca y sus esiralegias
estan pasando por un procesa radical de reorgani-
zacion y desarrollo. La concantracion, por ajamplo,
ha aumentado en muchos mercados bancanoes a
medida gue los bancos procuraban delender sus
posiciones en & interior, Por otra parte, las transfor-
maciones que se estadn produciendo en la Unidn
Europea no son solo estruciurales, sing que en
muchos casos reflejan cambios sociales y macro-
econémicos,

Entre los cambios sociales cabe sehatar el enve-
jecimients de la poblacidn, la formacion de una
clientela mejor nformada (mas exigenia) y [a idea,
cada dia mas extendida en la clieniela, de que
todos los servicios financieros deben estar disponi-
bles en cualquier momento. Esto ditimo, por ejem-
plo, esta empujando a la industria europea de sorvi-
cios financieros hacia e llamado «modelo de banco
virual= en la banca minorista, y apartandala del
=modelo de banco tradicional= (2). En este marca,
el modelo de banco iradicional se basa en la oficina.
En el modelo virtual, en cambio, los bancos se sir-
van de una serie de sistemas de senvicio 1ales como
el banco por teléfono, el banco en casa y los caje-
ros automaticos, para facilitar el acceso directo del
clienie a los servicios bancarios desde cualguier
ublcacién geografica. Los sistemas de servicio a tra-
vé&s de una multiphicidad de cauces, enire 10s Que s2
cuenta el mailing direclo Son, pUSS, una caractenis-
tica distintiva del llamado =modelo de banco wir
tuals, El banco virual esta lambién mas dispuesio a
establecer alianzas estralégicas con olros bancos o
empresas para mejorar su posicidn competitiva, y
tiende a coordinar las aportaciones de distintas
organizaciones en un producto final mas que a tra-
tar de producir toda clase de servicios,

El envejecimiento de la poblacidn ha tenido, entre
otros efectos, el de estimular a los bancos a desa-
rroliar y ampliar sy gama de producios de ahomro y
pensiones. Ha sido, ademas, un factor en el avance
reciente de bancos y companias aseguradoras de
muchos paisas europeos hacia la bancassurance o
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giffinanz. La mejor informacion y el mayor grado de
exigencia de la chentela ha crientado mas las estra-
tegias bancarias hacia la demanda. con profundas
reparcusiones. Por ejemplo, los bancos han conce-
dido un valor estratégico mucho mayor al markefing
y objativos conexos, como |a seleccion de la clien-
tela, la satisfaccion dal clienie, la cuola de mercado
y la productividad del parsonal.

También kas transfiormaciones Macroeconamicas
son factores determinantes en la configuracion del
entorno bancario, En la seccion precedente se ha
subrayado |la imporiancia de la regulacibn como
fuerza del cambio. Durante los anos ochenta, |a
volatiidad acrecentada de los tipos de interés, los
tipos de cambio y k& inflacidn fueron también ingre-
dientes notables del entomo de la banca. En los
noventa, a unidn economica y monetaria, la privali-
zacitn cominuada (o reduccion de la intervencion
directa del Estado) en los sectores financieros de la
Unidn Europea, & menor protagonismo estatal en la
provisién de pensiones y la aperiura de Europa
Central y Oriental seran seguramente influencias
de paszo.

Muchos indicadores revetan gue &l entorno actual
asta ponendo en serios aprietos a la indusiria ban-
caria mundial. Como ajermplos basta citar el declive
de la renfabilidad de los recursos propios (ROE), el
astrecharmianto de kos margenes, los problemas de
adecuacion de capilal v a reduccién de las califica-
ciones de algunos bancos. El aumento de la conso-
lidacion v de la racionalizacién, algunas quiebras v
unos beneficios cada dia mas dificiles son pare
habitual del panorama bancano de la Union Eu-
ropea desde hace ya algun tiempo.

Una encuesta reciente (Gemini/EFMA, 1982) (3)
pintaba un panorama relativarmenta pesimista en
cuanto & los beneficios esperados en la banca. Los
banqueres consultados estimaban que la rentabili-
dad de los recursos propios (ROE) habra descendi-
do para el ano 2005 hasla aproximadarnanie un 10
por 100 dhimamente se ha situado entre un 12 ¥ un
25 por 100 para los principales bancos de la Unidn
Europea. Dado el nivel de riesgo de las actividades
bancarias, los encuestados pensaban que el ROE
deberia estar en una banda de entre el 15 y el 20
por 100, El pesimismo de estos resultados parece
exCesivo, pero en general se estd de acuerdo en
que koS bancos van a lener que priorizar y gestonar
major sus beneficios y su rentabilidad durante la
presente década. La encuesia de Arhur Andersen
(1883} reveld que los banguercs pensaban en el
ROE (seguido del nivel del beneficio de explotacion
y el rendimiento de aciivos con ponderaciones de
riesgo) como su indicader financiero u objetivo mas
importante para el afo 2000.

Sobre ese telon de fondo, los cambios sigusantas
paracen especialmente relevantes en la marcha de
Ia banca hacia el afo 2000;

— La rentabilldad y & ROE serdn cada dia mas
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importantes, y el tamano en absiracto ineresars
menos. El lema sera el crecimienio rentable,

— La caphalizacion mejorard, al orientarse mas
los bancos y afinar su capacidad de gestion respec-
1o a sus rlesgos v rendimientos globales.

— La industria bancana ganard on eficiencia (per-
derd menos puestos de trabajo) gracias a la inver-
5i0n en tecnologia.

— Aumentard la proporcion de kos ingresas ban-
carios procedentes de actividades comerciales.

— La fitulizacidn contribuird a restar imporiancia
al crédito, y en general habed un mayor enfoque de
la banca hacia los mercados de capitales,

— Los costes de financiacidn se mantendran
altos: los bancos tendran que luchar por conservar
sus depositos. Los ingresos por comisiones cobra-
rén mayar relieyve,

— Los productos da ahorro serdn los gue impul-
gen la actividad bancaria minorista. Las hipotecas
saran la fuente principal de crecimiento de los prés-
tamos, y habra un area muy alractiva de nuevas
actividades en al Ambito de [as pensicnes,

Este pancrama e3 el gue sa despranda do on-
cuestas recientes —por ejemplo, GeminEFMA (1892)
v Arihur Andersen (1993)— y de las opinionas de
analistas como Morgan Stantey (1984). Deniro de
@50 enMomo, muy interesante pero también mas
hastil, cabe esperar una consolidacion significativa
¥y mas reestruciuracionas de instituciones en la
industria bancaria de muchos paises de la Unidn
Europea,

3. La respuesta de las entidades de deposito
y los problemas de gestion

En las acluales condiciones, las entidades de
depdsito vienen centrando sus esfuerzos en la
majora (reduccidn) de sus rafios costes/ingresos:
racionalizar ha sido una de sus principales respues-
tas. Enfrentados a las circunstancias ambientales
que ya hemos visto, problemas serios de cafidad de
los activos (mayores riesgos) v un estancamiento
de bog beneficios que en algunos casos ha sido des-
censo, las enfidades financieras en general han
puesto un mayor acento en la gestion de costes. Un
estudio reciente [Salomon, 1983) daba, entre otros,
esios tres hallazgos:

— Pocas enlidades han logrado reducir notable-
menle su ralio de costes/ingresos desde mediados
de la década de 1980 (sélo en el Reino Unido, los
Estados Unidos v Espana habian descendido las
cifras totales de personal v oficinas hasia 1991, la
fecha del estudio de Saloman).

- Las rabios de costesingresos de las entidades
financieras de muchos paises se mueven dentro de
una banda retativamente amgplia.



— Muchas entidades han seguido politicas acer-
ladas que les han permitido reducir U ratio de cos-
les/ingresos.,

En e grafico 2 se resumen (as rabios de cos-
lesfingresos de bancos escogidos de diez paises,
seqgun el estudio citado.

El cuadro nim. 2 muestra un aspecio de la rees-
tructuracion del sector bancario que esta en marcha
en loda la Unidn Europea. En Francia, lalla y Ale-
mania |la racionalizacion ha sido mas lenta, por
rarones de indole laboral, gue en muchos alros pai-
g5 de la Union. En cambio, en e Reino Unido,
Espana vy los paises escandinavos ha mejorado la
eficiencia con la disminucion del nimero de em-
pleados y oficinas. Del apartado b del mismo cuadro
s deduce tambian el polencial de auomatzacion
que existe todavia en paises como Bélgica, Alema-
nia e ltalia, si se los compara con 2 Heino Unido,
Suiza y Francia.

El estudio de Salomon (1933 puso de manifiesto
que los bancos con costes bajos practicaban politi-
cas lales como un fuere compromiso de la direc-
cidn en gestionar una entidad competitiva, @l uso de
una buena base de dalos para medir los resultados,
un proceso conlinuo ¥ riguroso de gestidn de costes
(en lugar de =empujones« aislados), & reestrechu-
racion de la funcion minorisia y la capacidad de ges-
tionar con exito proyectos de tecnologia de la infor-
macion. Otras caracteristicas de las entidades con
costes bajos eran la estandarizacion de los produc-
tos, el empleo de personal a iempo parcial, la con-
Iratacion axterior de funciones no estratégicas, el

empleo de inpuls de los consumidores en el higar
de las transacciones vy la reestructuracsin de oficl-
nas y la centralizaciin de procesos. La reingenieria
de procesos so estd adoplando en Europa a un
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ritmo relativamente mas lento gue en los Estados
Unicos: los bancos estadounidanses han resultado
con frecuencia mas productivas que muchos de sus
homélogos fuera de ese pais.

Racignalizacion, reastructuracian y consalidackin
compendian gran pare de las muy varadas res-
puestas de las enlidades de depasito al nuevo
enlomo que se esld desarrollande en Europa. El
ciclo, inducido por la desregulacion, de compelencia
intensificada, reduccidn de margenes y beneficios v
consolidacion o especializacion es una vision sim-
plificada de la dinamica de presiones que soporia el
soctor financieno actualmente. La industria banca-
ria europed se encuenira inmersa en un proceso
in-inferrumpido de rearganizacidn. Entre las opclo-
nes estralégicas mas generales que se ofréecen a
los bancos parecen estar el crecimieanio mediante
adguisicién, dejarsa adquirr o especializarse mas;
olra opcidn es la quiebra, por supuesio. La mayoria
de los bancos no podran seguir siendo =todo para
todogw=, El cuadro ndm. 3 ilustra las considerables
diferencias que s& aprecian dentro de la Unign
Europaa en o que se refiere a exceso de capacidad
en la banca, medido grosse modo por aclivas ota-
les por entidad y capital por entidad. De ahi parece
deducirse que &l margen que aun queda para racio-
nalizar &5 mayor en unos paises, como Italia, que
&n alfos.

Una de las principales novedades estratégicas
aparecidas en Europa ha sido la bancassurance o
alifinanz, esto es, la confluencia de los sectores,
anies separados, de seguros de vida y banca mino-
rista. Esencialmenta, sa trata de que una ESF sumi-
nistre a sus clhentes toda una gama de Servicios
financieros; los dos sectores principales que entran
en juego son kB banca minorista tradicional y los

hacerse exiensivo a todos los servicios financieros
personales (incluidos los seguros generales) y a la
clientela empresarial. Bancos y aseguradoras han
seguido diversos planteamienics a la hora de esta-
blecer la bancassurance o alfinanz (véase Lafferty,
1991).

Estos ejemplos dan idea de la escala y profundi-
dad de las transformaciones gue se astan oparando
en la industria bancaria de la Union Europea. Los
desafios estratégicos consigulentes han skdo mu-
chos. En el caso de la bancassurance, por ejemplo,
hay datos empiricos recientas (4) que indican que
los bancos no han cosechado el éxito que espera-
ban en la venla cruzada de distintos productos.
También surgen problemas de =chogque de culturas
empresanales- cuando un banco intenia colaborar
estrechamente o desarollar actividades conjuntas
con otro tipo de ESF. Ese =chogque de culturas- en
los modos de gestién puede agravarse con diferen-
cias nacionales cuando quienas cooperan san ESF
de distintos paises (5). La actividad de fusiones y
adquisiciones transfronterizas que el Informe Cec-
chini proncsticaba para el sector inancierd, a partic
de 1992, no se ha materializado, porque la mayoria
de las enlidades de depdsito han dado priondad
estratégica a proteger y aflanzar su posicion en el
interior; ésta ha sido la pauta mas comdn, aungue
también ha habido excepciones notablos.

Dos prioridades estralégicas generales se han
cuastionado en el entorno actual. Una es la acepta-
cign sin reservas de la idea de que las estrategias
bancarias deben estar enteramente dicladas por la
demanda, o el mercado. Es posible que el diseno de
estrategias acertadas requiera dar un mayos peso a
faciores de oferla (wéanse, por ejemplo, Abraham vy
Lierman, 1981, ¥ Gardener en Revell, comp., 1994,

soguras de vida, pero e mismo concepto puede | pégina 75). Otra nota cautelar, no del Todo ajena a
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la antefios, 85 la gue ha hecho sonar MocLean (1994)
al sostensr que en & entorno aclual exisle el nesgo
de gue los bancos pongan un acenio axcesivg en
Ios costes. Teddcamente pueden seguir én los-anos
noventa, segln McLean, uno de dos =modeios cul-
turaless: la cultura del control de costes (que prior-
za su contencion) o la cultura del sericio al cliente
(que prioriza la satisfaccion de éste), El peligro estri-
ba an qui una cultura del contral de costes puada ir
af datriments del seniclo al diente, v las CONEE-
cuencias a largo plazo de una esirategia de osa
indole astd aln por ver.

. LA ESTRATEGIA BANCARIA Y EL EXITO
COMPETITIVO

1. La visidn de Cecchini

Las tesis de Cecchini sobre los cosles de la «no
Europa= (véanse Commission of the Euwropean
Communities, 1988a v 1888b) para el sector finan-
ciero se basaban, fundamentaimente, en una sara
de supuestos sobwe la evolucidn de los precios (el
coste para el cliente) de los productos financieros
an un mearcado fnanciera ntegrada. El principia
subyacente era el =principio de no arbitrajes, esto
a5, que dos activos idénbicos deben venderse al
misma precio. Sobre esta =ley del precio mnico= sa
sostenia la melodalogia microscondmica con que
Cecchinl computaba las ganancias en excedanbe
dal consumidor (EC), dentro de las simulaciones de
los beneficios econdmicos que acareana a implan-
tacidn del mercado interior europeo en of Ambito de
lo% sericios financienos.

El modelo Cecchini implicaba que, en un merca-
do limitade por fronteras nacionales, kos produc-
tores pueden encontrar economias de escala in-
teriores que den como resultado una produccidn
ineficienta o exigua, ¥y una estructura de mercado
oligopolista (weanse, por ejemplo, Gardener y Tep-
patt, 1990, 1992a, 1992b y 1995). Una Europa no
integrada se traduciria, por tanlo, en unos cosles
medios innecesariamente elevados. También el
margen comercial sobre los cosles marginales seria
mayor de lo necesaro para cubrir los costes fijos.
Desde esla perspectiva tecrica, las consecuencias
da abrir el mercado serian &l descenso de los cos-
185 unitanios gracias a un mayor uso de economias
de escala, y probablemente la reduccion del margen
comercial sobwe los costes marginales, en la medi-
da en gue el oligopolio se debilitase. Con ello sal-
drian ganando hos consumidores (por el aumenio
del EC resultante de la caida de los precios, v un
incremento de la produccitn y adquisicion de esos
productos y servicios), pero también sa reducirian
los beneficios excesivos de los productores.

El grafico 3 desarrolla las ganancias en EC (area
F ABF,) calculadas por Cecchini. [N} es la curva
de demanda de la industria; Py X represantan, res-

GHAFICD 3
GANAMCIAS EN EC EN UN EJERCICIO
TIPO CECCHIMI
g
o
4] A
{
5
) B

pectivamente, 105 niveles de hos precios y de fa pro-
duccion antes de la integracion. Se supone que la
implantacion ded mercado intesion reduce bos precios
(de P, a P,). al tiempo gue hace aumentar [a pro-

n {de X, a X,). Estas mejoras, estimadas en
lérminos de excedente del consumidor, eran la base
de las ganancias econdmicas, el «cambio de bie-
nesiars, que Coochinl deducia de la constitucion del
marcada interior europeo en & ambilo de los servi-
cios financieros (6). En este escenario, los diferen-
ciales de precios no lienen obro origen gue la capa-
cidad de algunos paises de producir senvicios
financieros a un coste mas bajo en cualguier nivel
de produccion. En esas hipoleéticas circunstancias,
no disminuirian ni el beneficio exiragrdinario de la
ESF ni @l excedente dol productor (7).

El ejercicio microeconomico de Cecchini en el
gector financiero examinaba 16 productos an lres
areas de servicios; banca, seguros v valores, con
los respectivos precios obtenidos en una encuesta
de 1887, Operando sobre una variante de la ley del
precio Unico, se suponia que los precios de cada
producto financiero convergerian, solo a fa baja,
hacia un Bamado =precio de nivel de referencia infe-
rior= flower reference level price, LRLP). EI LALP de
cada uno de los 16 producios esludiados es, pues,
electivamente un precio do convergencia, el precio
en al gua tiende a situarse al correspondiente servi-
cio o producio financiers. Coma LALP se postulaba
simplemente para cada producto el promedio de los
cuatro precios mas bajos en los ocho paises en-
cuestados.

En el cuadro nom. 4 se resumen los descensos
potanciales (8) (de P, a P, en & grafico 3) estimados
asi por Cecchind. Una cifra positiva en cada celda del
cuadro noam, 4 indica la dimension relativa del des-
censo de precio del producto financiers en of pais
comrespondiente una vez completado el mercado
Unico. Esos datos son, a la vez, indicadores de com-
petithvidad comparativa en los distinios subseciores
de productos financievos para cada pais comunitano
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estudiado. Por ejemplo. los subseciores de cradito al
consumo en Alemania (136 por 100) vy el Reino
Unida {121 por 100) parecen mucho mencs compe-
titivos que los de Belgica (- 41 por 100) v Luxem-
burgo (- 26 por 100). Segin 30, i magnited esti-
mada de los descensos de precios tras 1992 del
crédito al consumo en Alemania y al Reino Unido
seria mayor (proporcional a los respectivos parcen-
tajes positivos que aparecen en &l cuadro nuom. )
una vez constituido ef mercado dnico.

El cuadro num. 5 muesira las ganancias en EC

| [mmpundiam al area P ABP, en el grafico 3)
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estimadas segun los descensos de precios (las
=reducciones de los precios indicativas =) del cuadro
num. 4. Estas estimaciones simuladas situan las
ganancias totales de EC en unos 220.000 millones
de ecus. En un contexto macroecandmica, Cecchini
calculaba que hasia un fercio del crecimiento total
esperado del Mercado Unico Europeo durante los
seis ahos siguientes a 1992 brotaria, directa & indi-
rectaments, de la expansidn [desregulacién) de los
senvicios financieros. En ese conlexio general, se
suponian tres efectos engranados: primero, la esca-
lada di ka compatencia en @l propio sector de senvi-
cios financieros; segundo, un «empujdn por efecto
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dominds para iodos los sactores que ulilizan servi-
cios financieros y, tevcero, una influencia nueva y
mds positiva sobre la conduccion de las politicas
macroeconomicas en ka Unidn Europea.

2. La estrategia bancaria en un «modelo
Cecchinis: un juicio critico

El Ingtitute of European Finance ha replicado y
evaluado la metcdologia de Cocchini en dos impor-
tantes estudios sobre los palses de la EFTA (vean-
s, por ejemplo, Gardener y Teppett, 1982a y b, y
1885). Eslos esludios pusieron de refieve muchas
divergencias con la vision Cecchini de la estrategia
bancaria y el impacto de la desregulacidn sobre los
servicios financieros en la Unidn Europea. Teppett
(1993} ha demostrado, ademas, que ufilizando el
mismo tpo de datos de panida que Cecchinl, una
version mejorada de las ganancias en excedents
del consumidor utilizando una simulacidn de Monte-
carlo, puede arrojar un resultado muy distinto. El
estudio de Teppett confirmd que el aparente sesg
al adza de las estimaciones originales del El:sagﬂn
Cacchini es muy discutibde. En & mejor de los
casos, un «modelo Cecchinis suministra una ima-
gon muy limitada de lo que puade ser la esirategia
bancaria. Para advertirio basta considerar algunos
de o5 supuesios basicos de dicho modelo v sus
debilidades.

Una debilidad nolable del planteamiento de Cec-
chini son sus supuestos de convergencia de los pre-
cios. No hay fundamento sdlido para afirmar que la
convergencia de los precios subsiguiente a una
desregulacion (9) haya de ser siempre descenden-
fe, ni que una caida de los precios deba Nevarlos al
LRLP de Cacchini. En el Informe se suponia, ade-
mas, una elasticidad comin de la demanda (deriva-

da de un estudio empirico de o5 Estados Unidos)
para los 16 producios financieros considerados a la
hora de calcular las ganancias en EC, Las pondera-
ciones de cada uno de los productos y subsectores
financieros dentro de las estimaciones del EC son
igualmente discutibles.

Un problema importante en lodo ejercicio como el
de Cecchini es, por supuesto, la comparabdidad de
los precios. En muchos productos financieros, el
precio publicade no representa el precio total;
habria gue sumarle, por ejemplo, comisiones y des-
cuentos. Odras dificultades surgen al comparar pro-
ductos financieros en los que & menudo exsle una
conjuncion de producios y relaciones con o consu-
midor. A esto se afade que los productos y servi-
cios financieros tienen diferentes caracteristicas en
los distintos paises, caracteristicas que a su vez
pueden variar con el iempa.

Cecchini suponia que con la desregulacidn los
productores del sector financiero sufririan una dis-
minucién de sus beneficios a coro plazo, pero
reaccionanan con diversos ajustes a un plazo mas
largo. Por ejemplo, en la produccion s2 obiendrian
economias de escala; se aprovecharian efectos de
curva de aprendizaje; se reducirian las ineficien-
clas, y las ESF desarrollarian una mayor capacidad
de innovacion. El =shock de oferta= consiguiente a
la desregulacion y su supresiin de trabas era visto
COMo una ospecie de circubo viMuoso autososhe-
nido (10). Por tanto, Cecchini no deducia dismi-
nucion del excedente del productor (11) de las
correspondientes ganancias en el excedents del
consumidor,

Se suponia gue unp de los efecios de la constitu-
cidn del mercado interior seria la realizacion de
economias de escala, pero la evidencia empirica al
respecio en lo que se refiere a banca y Senvicios
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financleros dista mucho de esiar clara. Par olra
parte, Cecchini prestd poca atencion a las estrate-
gias de ajuste de las ESF en el transito de la Unidn
Europea de anles a despuas de la desregulacion; y
de hecho pasd por alto los cambios comespondien-
tes ce la normativa reguladora, especialmente la
nueva regulacidn prudencial. A pesar de todas
esias imitaciones (gue, por supuesio, no e la ocul-
taban al autor), se siguen citando los resultados del
informe sin la menor reserva 8n cuanio a su validez
de fondo,

La actividad de fusionss vy adquisiciones trans-
fronterizas que o Informe Cecchinl pronosticaba,
implicitamente al manos, no so ha matedalizado
alun, Comao ya hemos visio, @l foralecimianto en el
intarior ha skdo una preccupacidn primordial en casi
todaos kos paises de la Unidn Europea. Es obvio gue
los bangueros de la mayoria de esos paises han
tendido a centrar su alencién en el interior debido a
la mala covuniura gcondmica nacional, con 2 posi-
ble excapcion de Alemania. También es probable,
como ya hemos dicho, que la actividad de Tusiones
v adguisiciones (v las quiebras de bancos) aumen-
ten durante o proximo guinguenio y mas alla, con-
forme siga erosiondndose el aparente exceso de
capacidad de la banca.

Meven [19889) ha sefalado que ¢ modelo Cec-
chini de convergencia de los precios en |a banca
minorisia podria cumplirse an un mercado perfecto,
para un producto homMogéneo v Con un gran nime-
ro de bancos con fines de lucro. Pero en los mer-
cados bancarios conlempordneos se diferencian
los producios porque o consumidores no cambian
de banco por pequenas diferencias de precio; el
numara de entidades en &l mercado es, a veoes,
bajo; la regulacién seguramenie se incrementara,
por razones de vigdancia enirg ofras, ¥ en algunos
paises los bancos han practicado o practican la
colusidn.

Sin embargo, la intuicidn econdmeca si nos dice
que los precios deben b«il,lf;'ﬂ' y los bancos ganar an
eficlencia si aumenta la competencia de pracios.
Estos deben empezar a bajar desde gl momenta en
que las entidades financieras se propangan rivalizar
an ese temano, Tambien es probable que la compe-
tencia de precios erosione sus beneficios, y eso0
deberia repercutir en otras. estrategias bancarias.
Lo que ya no es51a tan claro es que con ello tenga
guie majorar la eficlencia de la banca, Meven (1988,
pagina 15) distingue entre eficiencia productiva y
eficiencia asignativa (12). En este contexio general
hay que valorar la desregulacion y atros incentivos
a la eficiencia. Si hay incentivos a la eficiencia asig-
nativa (diferencias de precio), es posible gue los
chentes cambien de banco. Los incentivos a la efi-
ciencia produciiva son la amenaza de quiebra o la
amenaza de adguisicion hostil. Pero la existencia de
un fando de garantia de depdsitos puede pallar 1o
primerg, ¥ la amenaza de adquisicion hostl no es
todavia una realidad colidiana on & Union Europea.
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Asi pues, la visidn Gecchini de la estrategia ban-
caria es, en gl mejor de los casos, demasiado sim-
plista; y en &l peor, muy equivocada. Ouizd estas
criicas sean un poco duras, habida cuenta de que
lo que aqui nos interesa es la estralegia bancana,
qua ro era el tema primordial de Cecchinl. El esce-
nario presente es de exceso de capacidad, vy para
ello hay muchas raronos. Enire ellas esian la ero-
sitn (via desregulacion estructural) de ka regulacian;
el aumento de la »difusion= sectorial o =arbitraje-; el
aumento de la competencia; la mayor globalizacion
de los mercados bancanios; 1a lecnologia que Soca-
wa la viabilidad de las estructuras do costes axisian-
tes (casl siempre establecidas en un ambiante de
regutacion tutelar); la competencia asimélrica alli
donde los competidores no bancarios tienan mas
facil ol acceso a los mercados y, en general, |a era-
sitn dal valor de la franquicia bancaria.

El exceso de capacidad en el sector bancario es
dificl de medir, pero hay varios indicadores, por
ejemplo, las presionas hacia la reduccion de costes,
la necesidad de incrementar la rentabilidad de los
reclrsos propios, las fusiones de bancos en varnos
paises de la Unidn Europea y el avance continuo
hacia la diversificacidn. En este ambiente, la efi-
chancia retativa y el éxito comparativo de diferentes
estralegias bancaras son cueshiones cruciales.
Ceacchini no ofrecid (nd ko pretendial un analisis serio
de esos aspectos. En condiciones dificiles para ka
adecuacion de capital v los beneficios, urge econo-
mizar unos recursos bancaros (inpuls] que son
cada dia mas escasos. En ol apartado siguiente
hablaremos de algunos estudios gque han empeza-
do a explorar como se puede calibrar fa eficiencia
estratégica de los bancos.

3. La eficiencia relativa de las estrategias
bancarias

Cacchini suponia que «Europa 1992« meajoraria
la eficiencia bancaria. En of apartado amterior
hemas visto gue, si bien hay razones para pensar
gue ta eficiencia asignativa puede mejorar con la
constituckon del mercado Onico, evaluar el impacio
de éste sobre la eficiencia productiva de los bancos
resulla mas dificl, De todos modos, hay indicadores
claros de gue una mayor eficiencia productiva s un
objetivo perseguido por la mayoria de los bancos en
la Eurcpa post-Cecchini. La imensificacion de la
competencia y las presiones que pesan sobre los
beneficios (y la adecuacion de capital) son ejemplos
e kps factores ambieniales que han acrecenlado
ulimamente el valor de la eficdencia en las esirale-
gias bancarias.

Dentro de este marco es donde cobra importan-
cia el concepto de -eficiencia relativa=. En un nivel
general, la -eficiencia relativas requiere que la
estrategia bancaria X (o el banco X) analizada se
fraduzca en una mejor posician giobal de resgos ¥




rendimientos que @ estrategia alternativa Y (o el
banco Y). En un sentido mas amplio, y dentra de un
sistema de libre empresa, esa eficiencia se mide en
definitiva por su impacto sobre la maximizacion de
la riqueza del acclonista. En Oltima instancia, el mer-
cado «s¢ pronuncia- sobre las eficiencias relativas
de |as diferentes estrategias bancarnias y sus =éxi-
o= comparatvos. Hay, ademas, evidencia emgpin-
ca significativa (de los Estados Unidos) de que los
bancos que s@ proponen mejorar la riqueza ded
accionlsta persiguiendo primordialmente objetivos
contables (como la renlabiidad de kos aclivos v la
rantabilidad de oz recursos propeos) quiza no la
astén maxamizando (13).

La maximizacibn de la nqueza dal accionsia
como calibre de la =eficiencia relativas o el =dxitos
de diferentes estrategias bancaras puede planbear
problemas (14}, pero no @5 650 [0 que ahora debe
preccuparnos. Lo que aqui nos intenesa an concne-
o es la eficiencia medida por costes/ingresos de las
enfidades de depdsilo, que ademds de sar condi-
cidn previa para maximizar la iqueza del accionista
es imporiante por derecho propio como madida de
la eficiencia bancaria, A los efectos presentes, la efi-
ciencia relativa atane a evaluar diferentes configu-
raciones, a nived micro, de costes (inpuls) & INgresos
{oufputs) de la banca: en este sentido tiena que ver
con la eficiencia productiva del banco. La técnica
mas ulilizada para llevar a cabo este tipo de andlisis
es ol empleo de rabos basadas en o estados
financieros de los bancos. Las limitaciones de tal
informacidn y de las ratios financieras son de todos
conocidas, a pesar de o cual esos datos siguen
slendo muy ulilizados, y parecen tener una influen-
cia fuerle scbre la adopcidn de decisiones en el
rawndo real.

En o contexto presenie, la eficiencia relativa
atane a si una entidad financiera puede incrementar
sUS gulpuls para una combinacidn dada de inpuls, o
reducir 5us Mpuls para conseguir &l mismo cutpul
Una entidad serd relativamente eficiente si no pue-
de mejorar su posicidn en este sentido de input/out-
put. Davis ¥ colab. (1983} Naman a esta clase de
eficiencia relativa «ventaja competitivas. Para astu-
diarla utilizan un modealo de rakos refinado, que a su
vez e puede enriguecer madiante una «~técnica da

frontera= metodoldgicamente similar, tomada del
ambito de la teoria economica y la teoria de la
gestion,

Davis v colab. {1993} desarrollaron una medi-
da hipotélica neulra de los resullados bancarios
llamada =valor afadidos, que se comesponde con
el precadente concapto de eficiencia refaliva. Esta
medida puede servir para clasificar las entidades
financiaras. Para calcularia se efectian tres ajus-
tes sobre datos escogidos de los estados financie-
ros de los bancos. En primer lugar, se defrae del
beneficio [neto de todos los pagos de intereses) un
cargo de capifal, que se obliene multiplicando la
base de capital por un cosle escogido del capital
(el ~rendimianta normal sobre el capital propios).
Con ese cargo de capital se pretende esilablecer
una condicidn de neutralidad entre las entidades
con mayor intensidad de capital o de mano de
obra. El segundo ajusie es un «ajuste por infla-
cion=! Davis y colab. simplemante suman al bene-
ficio las provisiones para reservas (salvo el benefi-
cio retenido, que ya se incluyd en el beneficio
antes de impuestos). El tercer ajusie recoge el
famano de la entidad, v 0514 formado por 1odos los
costes de explotacidon mas el cargo de capital an-
ferar,

La medida de Davis y caolab. @5 |a ralio dal =valor
anadido= a los recursos de mano de obra y capilal
empleados por la enlidad; esta medida se resume
en al grafico 4. El cuadro num. & sintetiza los resul-
tados del mismo estudio aplicando la medida del
grafico 4 a una muasira de 25 de las entidades de
depdsito mas imporiantes de Europa, para el perig-
do 1987-1852. El cuadro obtenido es notablemente
distinto del que darfa un andlisis convencional sobre
rafiog conlables, Bien es verdad que en general
estas enlidades estin realizando un beneficio mo-
desto, paro an la mayoria de 108 casos N parecen
estar compensando a sus accionstas por &l nesgo
v ef valor temporal de su dingro. A la vista de esios
datos, las enlidades brilénicas v espanolas parecen
las manos rentables. Ademds, aun en casos como
el dal Deutsche Bank, gue da un beneficio anies de
impuastos comparativamenie alio, los resultados de
Davis v colab. indican que @l banco no esta «ana-
dienda vakors.

GRAFICO &
CALCULO DE LA RATIO VALOR ANADIDOINPUTS
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VALOR ANADIDO MEDIO EN 1987-1992, SEGUN
EL ESTUDIO DE DAVIS ¥ COLAB. {1993}
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Saria un error inlerpretar el analisis citado como
=Corfecio-, porgue todo andlisis financiero, def tipo
que sea, es esancialmente =relativo=-. Esta claro
que en esta clase de andlisis es crucial la definicidn
de los inpufs ¥ oulpuls. Aun asi. el trabajo de Davis
¥ colab. es inleresante, ¥y anade una dimension
imporiante a nuestro analisis de los bancos en el
cuadro nim. 6. Una investigacion exploratoria que
s@ o514 llevando a cabo en Bangor (véase Brown y
Gardener, 1994) pretende enriquecer los datos y
resultados de Davis y colab. a fraves de un analisis
comparativo de los mismos con los que aroja
una técnica denominada DEA (Data Envelopment
Analysis).

Al igual gue el modelo de Davis v colab., el DEA
utiliza dalos determinisias ¥y @3 no paramélnco;
produce una fronlera de eficiencia derivada de
los respectivos inpuls ¥ oulputs, previamaente aspe-
cificados por & analista. Mebodolbgicaments, v
en cuanio a los dalos, es, @n suma, semejante al
smodelos de Davis y colab., Brown y Gardener
(18984} verificaron hos datos de Davis v colab. util-
zando sus mismos inpuls ¥ oulpuls. En esta aplica- |
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cién muy simplificada del DEA, los dos LS
arrofan exactamente la misma clasificacidn de las
enfidades, Sin embargo, aqui los resullados del
DEA suponen rendimientos constantes a escala,
cosa que no se deduce claramente del mero axa-
men de ios resultados de Davis y colab. alslados.
Otras pruebas efecluadas con el DEA han puesto
de relieve k& Imporancia del fipo de supuesto
manejado en cuanto a bos rendimientos a escala,
que determing diferencias significativas sobre las
spuntuaciones de eficiencia- del DEA y la clasif-
cacion de entidades resultante. Sdlo en el caso de
rendimignios constanies a escala, arrojaba el DEA
la misma clasificacidon que Davis y colab, Hay anti-
dades gue oblienen aproximadaments la misma
puntuacidn en los cualro modelos, pero olras rec-
ben puntuaciones muy distintas (véase Brown y
Gardener, 1994).



CONCLUSIONES

LCual @s, pues, nuestro panorama de |as estrate-
gias bancarias en ia Unidn Europea post-Cecchini?
Esle articulo ha pretendido hacer hincaplé en la
magnitud y la complejidad de las transformaciones
y los refos que deben afrontar los estrategas de la
banca en la actual Unidn Europea, Estas son nues-
tras principales conclusiones:

1. Es un hecho claro que el seclor bancano
guropeo estd inmerso en un proceso fundamental
da consolidacion y reestruciuracion, El negocio ban-
caro sigue siendo importanie, pero ka entidad tradi-
cional pueda serlo menos &n aste nuewo mundo; ol
auge del »modelo de banco virlsale &5 un mdcador
estratégico de esa cambio.

2. La desregulacidn estructural v olras altera-
ciones del enloma han puesto de relieve que las
presiones del mercado pesan cada dia mas en |a
configuracion de las esirategias bancarias. Pero es
necesano que las entidades de depdsito conjuguen
ol efecto de esas presiones inducidas por &l merca-
do Con SuS Propios MBCUrs0s INTBTNOs v SU propia
capacidad de evolucion.

3. La vision de |a estrategia bancania que da el
Informe Cecchind es, en el major de los casos, dema-

siado simplista; on ol peor puede ser enganosa.

4, En las circunsiancias actuales de aparente
exceso de capacidad y consolidacion. la eficiencia y
ia minimizacion de los costes tienen una alta priori-
dad estralégica en &l secior bancaro.

5. [nvestigaciones recientes sugieren que las
ratios financieras convencipnales, de base confa-
ble, pueden dar un refigjo enganoso de las muchas
dimensiones de eficiencla que intervienen en las

ias bancaras, Por 1dgica econdmica, cual-
quier medida de esa eficiencia debaria ermnpazar por
establecer una relacion entre los inputs y los oufpuls
de las entidades financieras, La definicion de imputs
¥ oulpuls siempre ha sido dificil en este lemeno, ¥
esa dificullad se ha hecho mayor al aumentar |a
gama de los productos y servicios del sector. Reda-
cionar los inpufs y oufpuls bancarios con [as ideas
de eficiencia basadas en e mercado sera un relo
estralégico cada vez mayor para las enfidades de
dapdsito de la Unidn Europsa durants a década de
los noventa.

HOTAS

("] Ponencia preseniada on ¢ curso sobee ~Sisboma finan

chpin espahol, 1994; los relos da & . organizado

por fa Fundacidn FIES v fa Universidad de Granada, sapiaming
s 18D

{1) Esnencussin s& o scbre 400 de los principales ban-
cos y enbidades de lod mercados de capitales de Euvropa. Tom-
biin 38 consulld a paneles de expedas en Ewopa, Norieamsdnica
y ol Assa dal Pacifice.

) i Sead Banker Imerational {1984).
[ Levais o cabo con G5 apcutivis de bances de 15 padses,
{4} Véasn, por ajemplo, The Barsker (1883, pégs. 66-69,

(5§ Tammbiin ha habids, por supueslo, muchos cosces de édbo
o asa clase de asoctaciones. como fa vinculacion estralégica
chel Dredcines Bank alerrdn i la BMP francesa

) Pmce Waremsouse [nlase Commission of ihe Europaan
Communitias, 10885 designa Bste SUPLSGSIH COMD ~CasD 1=
fiernreal f8 cosles puros].

M En ol grifico 3, ¢l direa comespondienie bajo i mespect-
v cure do oferta ente P,y P,

{Bi Seon las céras gue Bevan sgno positvo on o cuadre
num. 4, Las subidas de precos (ciras con signo negativo on e
cusdng mam. 4) no fueron incluldas en ks esbmaciones del EC de
CECoHm,

{8 Lo= precos podrisi subir iras une desregulacion s los
MWMMMMBM
racionamreento del cridio

(10 Que levaria a descensos de cosbes —» descenso de phe-
cioa — estimuiacion do la gomanda s aumeno de la produceion
—+ QRSCANED J8 COSMEE, ¥ AS SUCESVAMmEene.

(11} Ceccesa (18880 vy Geapeker y TereeTr (19920) s
hain calculado, ¥ resulnban relataments bojas, pao ro insigni-
Reirrias

(120 La ehcienca productva reguiers que 8 produccdn se
rembcn con el minmo costie. La sheientia asgnative mina & shhs-
facer Ins necesidndes Sl corsumdor pOr un precio que Tenje &l
cosle del serio

(13 Vease, por gjempic. LEEMPUTTE y KEsRnEY (1980). Ahi
s usiTh i Scolomia (para la masimizacion de la nguera del
BosonE] mire medr of rondimienio de un bafco @n Krminos
contables o de moncada.

(14 WViase, por esemplo, PoATER citado por GaRoonER
{1000, pag 68,

REFERENCLAS BIBLIOGRAFICAS

Apraass J. Py Lierssas, P, [1891), =European banking strate-
e In Eha ninetios: a supply sido approach=, Instfude of Euo-
paan Foance Research Papors o1 Banking and Finance,

RP 94/8 [Bangor, Inshituie of Europaan Finance), pag. €2,

mrrﬁ.ﬁipn:mm:luﬂnm Manay and Banking: lssues for
thar Twenrify-First Carlury, Lontdres. MacMlan

ARTaE Anciaskel Y Anoonscu Cossuunea (189835 Eul'qinl.rr
Banding and Capitad AMackets: A Strategic Forscast
The Economist Ineiligence Linit,

Bistwesi, 2 M., y Gancenen, E P M. (1904}, «Bancassurancs and
Europaan Banking lmlu-pn an explorabory aralyss using
OEA al the concept and treaiment of “relaive afficiency”,
pOnanCia an la 19 Annval Comlarance of fhe

Az=ociation of Toachers in Banking and
Finance, Uiniversidad da Modena, linlia, saptamang 08 1894,
pigina 37,

Casils, Jordl (196C3], Competinve Stmalpgies n Evmpean San-
king, Duferd, Clarendon Press,

Conmassion OF THE ELnDPEy Couvunmes (18688, = The acomd-
mics ol 1962. Eurnpesn Economy, n* 15, margo, pag. 222

199



(1088L), The «Cost of Non-Ewope- mn Financial Servces,
Brusedas

Baaa, Evan, Gouptin, Claine; Sroice, Magrus, y Stan, Jora-
than (1953}, -Measuring the pedormance af banks-, Susiness
Syralegy Amaew, vol. 4, n.* 1, olofo, pags, 1-14,

Giaapers, Edward P. M, (1980, <A sirabepc parspecive of bank
finmncial conglomerates in Longon afor the crashs, Jdoumal of
Management Stoches, vol 27, n® 1, snere, pdgs 61-73

Ganvenss, Edward P, M. y Mocmeux, Phiip (1983), Changes in
Wastvn European Bariking. An Infernational Banker's Geode,
Londies, Aoulledge.

Garperan, Edward P. M y Tiewum, Jonathan L (1990, 1682a),
=The mpact of 1552 on ®he finprcial sendces soctons of EFTA
courtnes=, EFTA Oocasional Paper, n 33, pigs. 38y siguieries

— (195201, The Ecanamc impacr of 1892 on tw EFTA Financaal
Servoes Seciors; A Saiect Repleadon Exsvcrse Lisng the
Price Walwhause [P Cecchim infarme fnal
i wn estudio condelencial patrocinado par la EFTA. Ginetbra.

— (1885, =A salacl of e Ceachini micoeconomic
methodology on the EFTA finsncill sendces sectors: a nobe
and criligue-, o8 prdoma €N Senvices Mndusiry

Journad, val. 15, n® 1, enero ds 1005,

G EFMA, (1982), Evropean Banking: A Wew fo 2005, Paris,
Gamini Consuling EFMLA.

Lasremry Buseess Rcsaaros (1981 ), The AMoanr Revaiuton: Win-
reng Siralagees kv fa 19905, Dubin, Lafemy Publcasors Lid

Lepweurre, Painck J, y Kpamupy, Mary E (1980), =Whe =
e cratnd In pour retal business? -, Jownal of Rptad Ban-
diragr, v, X1, n* 4, viemo, paga. 7-18.

MicLeap, Jan [1994), =Looking aftor the customers, The Banker,
maya, pigs. §4-65,

Maomaan STaaey [1004), Europedn Bankmng Staagy: New Fun-
damevits for the Bank of the Year 2000, Londnes, Morgan

Muiluneus, Andy [comp) (1952, European Banking, Codord,
Basil Biaschkwell

Nives, Damien L [(1989), =53ucieral adjustmenl in Eumopaan
nedall banking: some vieews: Trom indusirial orgamization= Can-
ire for Economie Polcy Aesaarch. Discussion Faper. n= 311,
abwil, phgs. 1-47,

Frtan, Bawas INrensanosml (1994), =kMcoving 1owards the wriual
bank=, 15 de abril, pag. 10

REvELL, Jeck [oomp) (1884), T?ul:‘ﬂmpﬂu Face of Ewopean
Hanks and Secunves farkets. Lorsdnes. Machbillan.

Sououce Bromers (1950, Cost Management in Global Banking:
The Lessans of the Low Cosf Producess. Nuewa York, Salko-
ruan Brolsers.

Tereutr, J L (19493), An dnvertigation intp Flnancal Sector inte-
gration in the Ewrppoan Econamic Area, fesis doctaral, Linivar-
sciad oy Gales. Bangar,

i Bawen (1903), «The road 1o fuin._ julio. pags. 68-89.




DIRECCION ESTRATEGICA DE LAS ENTIDADES
FINANCIERAS ESPANOLAS: PAUTAS
ACTUALES Y FUTURO (*)

José M. Rodriguez Carrasco

L esiralegia @ de importancis vilal para b orgam-
racion: conglifuye A base de @ vids ¥ la muede, es o
Girning de i supervivencie o de 1 aniquilscion; por
o, o indigpertiable exrmnada (Sun Tau, El arte de
& grunrra)

El objativo da las siguientes lineas no 85 olro que
olrecer una vision de los aspecios fundameniales
de la direccidn estratégica de jas entidades finan-
cleras, o lo que en lenguaje mas académico podria
denominarse &l marco concepiual y estado de la
cuastidn de la direccion estratégica de las mencio-
nadas entidades.

La exposicion la realiza alguien que no ejerce su
actividad en &l interior de una entidad bancarta, sing
que su wvisién de I8 entidad financiera se realiza
desde el ofro lado del mostrador, es decir, del clien-
e que obsersa, rellecdona v procura conocer el dis-
curir ded mundo financiero por kos medios a su
alcance,

Esta postura de abservador, y al tiempo de expo-
sitor, se asemeja a la de los cirujanos de la Edad
Media. Es conocido que las cirujanos de aguellos
tiempos preféritos, cuando lenian que realizar una
operacion quinirgica, no hacian ellos directamente
la operacion, no fuera que se mancharan con la
sangre del enfermo, para eso tenian a un barbaro
que iba infroduciendo la navaja por donde indicaba
&l cirdjano, indicacion que el cirujano realizaba
leyendo un libro. No hara falta aclarar gue el ciruja-
no hela las instrucciones en kalin y que el barbero no
entendia o latin, aungue en definitiva acumulaba
una sere de experiencias y curaba al enfermo.

Sin echar mano del latin, en las siguientes pagi-
nas se intentara exponer el nacimiento de los pri-
meros escritas sobre direccidn astratégica con una
referencia a los trabajos seminales en este area del
conocimiento, ¥ 1os motivos por Ios que ka direccion
estratégica no tuvo una plena acogida, en sus albo-

res, an las entidades financieras.

A modo de ejemplo, ¥ ulilizando conocidos es-
quemas de analisis estralegico, se considerara una
parcela concreta del sislema financiers espanal,
para exponer a continuacion los pilares basicos an

Prnerzcrrids UL Sasraa Foasncono. mom 48, 1994

los que descansa un disefo eslratégico, Dentro de
este diseno estratégico, hay dos cuesliones qus
deben tratarse obligadamenta y ante |as que siem-
pre se enfrentan las entidades financieras, como
son su rentabilidad y crecimiento, para ello s& |lus-
tra la conducta seguida por seis bancos espanoles
an el praximo pasado,

Cualquier conversacidn estratégica termina siem-
pra con una mirada al fuluro, tralando de escudrifiar
qué aconlecimientos v pautas configuraran ka esira-
tegia de las entidades financieras an Lempos vani-
deros. Sabedores de que an el fuluro 3dlo sucederd
lo inesparado, se apuntan rasgos, aconiacanes, fuer-
Zas si s8 guiere, que habra que fensr en cuenta
cuando se olea el horizonte.

. EL HACIMIENTO DE LA DIRECCION
ESTRATEGICA. PUNTOS BASICOS
DE UN MODELO

El estudio de |la estrategia de las entidades finan-
cieras es un apartado mas dentro de la investiga-
cion sobre la direccion estratégica de la empresa.
Lo que hace especial a la direccion esirategica de
las entidades financieras son las consecuencias de
la ausencia de un pensamiento estralégico en su
direccibn ¥ esto por dos motivos diferentes. Por un
lado, s fundamental una actitud estralégica en la
entidad financiera por la importancia de dstas en
cualguier economia, al ser inlermedianos financie-
ros que canalizan los ahorros de las diferentes uni-
dades econdmicas, principalmenie economias do-
mésticas, hacia los sectores de la economia real
mas necesitados de Inversiones,

De otro lado, 1a ausencia de una direccidn estra-
tégica conduce a tomar decisiones con una mirada
en & coro plazo —Io que se ha dado en denominar
el corfoplacismo bancario—, que puede llevar a
biiscar ganancias inmediatas sin preacuparse por la
solvencia y garantia de las inversiones, Frufo en
gran parte de esta politica han sido las quiebras de
nuestras entidades financieras en el pasado (Cuer-
w0, 1988),
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La idea general de esfralegia en la empraesa
surge timsdamente an los Estados Unidos a lo largo
48 los anos sasanta comb respuesia a un amtarmo
fgue si bien no efa hoshl, al menas no 58 mostraba
tan favorecedor como cabla esperar en agquellos
tiempos, Es en la década de los sesenta cuando el
crecimienta economico experimentado despues de
la segunda guerra mundial habia comenzado a per-
der fuerza. Hasta este momento, las grandes em-
presas no habian tenido problema alguno para colo-
car sus productos en el mercado, pero se abria en
aquelios momentos una nueva era donde estas
EMPresas comienzan a competir entre si con mas
fuerza para aumentar su cuota de mercado.

Es en esta siluacikdn cuando o5 responsables de
las empresas empiezan a cambiar su concepcidn, o
gU visidn de la empresa, la cual dega do ser una sim-
ple urddad do explotacidn que se dedica a producir
y Colocar sin problemas toda la produccidn en el
mercado. La nueva siluacikin exigia, en primer lu-
gar, entender ol funcionamiento v las fuerzas del
mercado, ¥ on sequndo lugar, comprender los fac-
lores cuyo componamients ¥ ordenamiento condu-
cian a la obtencidn de benelicios por la empresa.

La direccidn estrategica, tal como ha llegado a
nuestros dias, no es un cuerpo de doctrina sdlido,
consistente y atestado por la practica, como ocurre
con las maternaticas o la quimica, aunque uliliza o
ge sirve de concaplos ledncos tenidos como validos
en las ciencias sociales y administrativas, en par-
ticular la econamia, la psicologia y la tecria de la
organizacian,

Se puede pensar que asi como no hay estrate-
gias unicas para casarse, formar v llevar adelante
una familia, elegir una profesidn o cambiar de
empleg, tampoco hay un modelo de direccidn estra-
tegica Onico para las empresas. El estudiosn o
investigador que con ilusidn acude a los manuales ¥
revistas especializadas de estralegia, pronio se da
cuenta de k& variedad de conceptos v enfoques,
tamto es asi gue hace unos anos el profesor Minlz-
berg, uno de kos gurls de la estrategea. llegd a den-
tificar diez escuelas de pensamienio estratégico,
gue al igual gue los diez mandamienios podian
encerrarse en dos, la escuela prescrptiva v [a des-

criptiva (Mintzberg, 1990).

lgor Ansoff, principal valedor de la prescriptiva
trata de como debe formularse la estrategia, qué
procasos deben seguirse, enfalizando que &l disenio
esiratégico 8s un proceso sistematico gue va mas
alla de la planificacion y que debe conducir a clertas
guias o pautas de accidn para la direccian.

Henry Minizbarg, por su parle, estima que la
direccidn estratégica, como ciencia, sdlo puede
describir |as pautas que ya ha sequido la direccidn,
pautas que no se forman de un modo claro y deli-
berado, pues el mundo es demasiado complejo
para desamollar en un momento determinado una
vision estratégica. De ahi que esla escuela se ocu-
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pe mas de como las organizaciones se adaptan al
entorno, se ejerce o poder en el send da la organi-
Zacian y chmo s forma lo que se ha dado en llamar
culiura organizacional,

En esia epoca. ven la luz varos frabajos semina-
les sobre direccidn estralégica cuya infleencia ha
permanecido en los diferentes modelos de direccidn
estratégica desarrollados a ho largo de los Gftimos
treinta anos, El pionero es Alfred Chandler [Chand-
ler, 1962) con su obra Estructura y esirafegia y su
planieamiento sobre si la estructura de la empresa
5 algo posterior & la astralegia o wiceversa, plan-
teamiento que algunos han considerado como dis-
cutir si al caminar gl pie izguiardo sigue al derecho
o al reves. Es Chandler quien define la estrategia
coma la =determinacion de fines y objetives a largo
plazo de una emprasa y la adopcion de los cursos
de accion y Asignacion de recursos necesarios para
conseguir esos objetvoss (1),

Igor Ansaolf en su obra La estralegla de fa empre-
53 séhala cdmo las empresas deben responder al
entormo cambiante del momenio presente y del futu-
rm (Ansoff, 1976), pero es guiza Kenneth Andrews
quisn, de un modo concizo ¥ concrelo, epilomiza en
esa época de un modo diafano lo gue es la direc-
citn estralégica v plantea el modelo, del que en
cierta midida todavia estan viviendo s empresas
qua implantan un modelo de direccidn estratégica.

Se enfreria K. Andrews agquellos dias con una
serie de vocablos como «polilicas, «objelivoss,
-EEtI'E.IMiﬂEw.Ht.ﬁEHEEEH- Y =S programass anire ofros,
gue no estaban contribuyendo a aclarar el panora-
ma debido al indiscriminado uso que da elios se
hacia tanto en la tearia como en la praxis. Define
este autor la estrategia corporativa como =al patran
o modelo de decistones que determina vy revela sus
objetivos, propositos, o metas; asimismo, dicho pa-
tron produce las principales politicas y planes para
lograr tales medas, define la esfera de negocios a
que aspira una empresa, estableca |a clase de orga-
nizacidn econdmica y humana gue es o pretende
ser y, tambien preciza la naturaleza de fas contribu-
ciones, econdmicas y no econdmicas, que intenta
aportar a sus accignistas, empleados, clientes vy las
comunidadess (2],

Andrews aporia e modelo del grafico 1 donde se
identifican los cuatro componentes de la estrategia:
1) Oporunidades y riesgos del mercado. 2) Recur-
05 v compatencias corporativas. 3) Valores y aspi-
raciones personales, v 4) Reconocimiento de las
obligactones debidas a los accionistas y olros sec-
tares de la sociedad. Es preciso reconciliar, segin
el autar, estos cuatra componantas para saleccio-
nar un objetivo final.

Es en esta época cuando aparecen lambién en el
mundo de las grandes empresas lo gue hoy llama-
riamos o8 mamirame compulers, las computadoras
que ayudan a los analistas a confeccionar lodo tipo
de escenarios, cdveals, condiclonanies y posibles
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resullados de los vanos cursos de accion, Este pro-
ceso de andlisis parece no tener fin, se esta llegan-
o a la paralisis por el andlisis, de ahi que Andraws
conceda tanta importancia dentro de su diagrama a
lo gue & denomina implantacién u oblencidn de
resuftados, como a la formulacion de la estrategia,
85 dacir, dar el paso desde un ejercicio logico y ra-
cional a la vida real de la empresa,

Deasde este punto de vista, es decir, el de la pues-
ta @n praclica, la funcion mas importante de la estra-
tegia es senvir como centro del esfuerzo de la orga-
nizacion, abjelo de compromisa ¥ como ongen de
motivacidn constructiva y de autocontrol de la orga-
nizacidn misma (3). Es esta funcidn participativa de
la estrategia la que quiza ha pasado mas desaper-
cibida a lo largo del tempo, los responsables de la
diraccion de empresas se han dejado llevar de los
cantos de sirena de estrategias de laboratorio, olvi-
dando gue por muchas estralegias que se pusdan
disefiar, éstas no significan nada si no consiguen la
identificacién del parsonal de la empresa, a todos
los niveles, con dicha estralagia.

Después de esta extensa introduccion sobee e
nacimiento de la estrategia, se puede preguntar si
las enlidades financieras, y en particular las de
nuesira suelo, habian comenzado a pensar en
estos tarmings, y la respuesia es que, en su mayo-
rig, o, LPor que?

Bien, por aquellos afos un heladero artesanal de
mi pueblo sacaba a la calle su carrito de helados en
el verano y anunciaba asi su mercancia: =Que son
de naranja, que son de limon, v guardo mis ahoros

en el Banco de Gijon.» Aguel heladero guardaba
sus ahormos en el Banco de Gijon porque era ef mas
CErcant a su negocio, ¥ no existian otros bancos, al
MEenos No 58 conoce, que se disputaran sus peque-
fios ahorros, Afos mas tarde, en 1977, el Banco de
Gijan fue absorbido por el Banco Hispano, desapa-
recieron los artesanos individuales del helado, v con
el tiempo el Banco Hispano se comvirid por una
fusidn en Central Hispano, v posiblemente esté
hoy compitiendo con ofros bancos para caplar [os
ahorros, v tener vinculados como clientes de activo
¥ pasivo, a grandes cadenas de alimentacidn que
son las que distribuyen en nuestros dias la mayoria
de los helados.

El banco donde los artesanos u olfos COMErcian-
tes guardaban sus ahorros no necesidaba esirafe-
gas, precizaba unicamente de buenos administra-
dores que casaran los plazos de pasivo y activo, es
decir, ef tiempo durante el gue los depositantes con-
fiaban sus ahorros a la entidad financiera. y aguel
olro plazo durante el cual la entidad financiera colo-
caba su dinerg,

Asi pues, no existia una necesidad imperosa en
&l negocio bancario de formular estrategias, todo
estaba regulado: la creacion de bancos siguiendo
unas mormas muy rigidas, &l acceso a la direccion
de loa mismos, l8s clases de crédito que podian
conceder, los tipos de interés que regulaban sus
operaciones de activo y pasivo, la practica sequri-
dad de una cuola de mercado v los limites a la
expansidn bancana. La capacidad decisoria de las
entidades firancieras v posibles planteamiantos de
esirategia, lambién estaban limitados por la regula-
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cidn prudencial de aquel momento. Como contra-
partida & esta situacion de privilegio y proteccion,
tas entidades financieras se veian obligadas a finan-
ciar, por la via de coeficientes, una serie de activi-
dades como la financiacion de tas exportaciones,
las corporaciones locales, las empresas eléctricas,
fa deuda del Tesoro u oiras necesidades que en un
moments determinado la autoridad econdmica lo
estimase oporiuno, Hubo un momanio en nuesira
historia financiera, anos ochenta. en que de cada
100 pesetas de las gue disponia la banca, 65 esia-
ban cautivas para los menesteres gue les asignaba
la normativa vigente por la via de los coeficientes,

Para concluir con este aparlado sobre el naci-
mignto de los modeios estratégicos, comvigne ana-
| dir que durante los afos sesenta v setenta lambién
s& desarrollaron las matrices de andlisis de caneras
de negocio para ayudar a la direccion de los gran-
des conglomerados a buscar el posicionamiano de
fa empresa y de sus unidades estralégicas de nego-
cio, Estas matrices se presentaban graficamente en
dos dimensiones, enfre fas mas populares habeia
| que citar:

1} La malriz de crecimiento —paricipacion en
el mercado del Bosion Consulting Group (BCG)—,
que presenta a la empresa como un portfalo o car-
lera de negocios, cada uno de los cuales contribuye
al objetivo general de la empresa, bien sea en tér-
minos de crecimiento o rentabllidad (véase el grafi-
co 2, El eje hodzontal coresponde a la participa-
cion en el mercado, medida coma,

mmu
ventas del mejor competidar ano n

El aje vertical indica el crecimiento del mercada,
medido coma,

Tasa de crecimiento del mancads =

_ _[Mercado tolal afo n) - (Mercado total afo n - 1)
Mercass total ano n - 1
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2) Lamairiz de McKinsey o atraclivo del merca-
do/fortaleza del mercado (grafico 3). En of eje hori-
zontal figuran factores crilicos exlemos, que no son
controlables por la empresa peno que presentan un
atractivo alto o bajo para la empresa, 8stos faciores
pusden ser el tamano del mercado, la lasa de cre-
cimiento, las barreras de enfrada, aspactos legales.

GRAFRCO 3
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Figuran en el e vertical faciores internos criti-
cos, BN su mayoria controlados por la empresa,
coma son la cucta de mercado, el persanal ¥ su for-
macién, canales de distribucion, recursos financia-
ros, calidad de direccion,

La gran veniaja de estas malrices es que ajercie-
ran una gran influencia sobre la viskdn de los res-
ponsables de la empresa acerca del conjunto de
sus actividades. La calidad de la estralegia, debida
al uso de estas mafrices, a juzgar por investiga-
clones gue se llevaron a cabo en una variedad
de ampresas, mejoraron suslancialmente (Haspes-
lag, 1982}, ayudaron a una mas eficienie asignacion
de recursos y aumeniaron la capacidad de control
sobre todo tipo de aclividades empresariales.

Esios enfoques se popularizaron rapidameris
por su facilidad de uso hasta que M. Porter, utili-
zando modelos de analisis desarrollados en el drea
de organizacion industrial, propuso una malodols-
gia mas completa, al menos mas completa que las
anteriores, para realizar un andlisis de la industria y

la competitividad de la empresa an el sector.

Segin esta melodologia, cualquier tipo de indus-
iria gozara de cierla estebiidad en los beneficios si
puede luchar contra la entrada de nuevos competi-
dores en el mercado y producios sustitutivos, e
fralizar el poder de negociacion de1mwwaadamﬂ
y clienies, y establecer un clima de escasa rivalidad
entre las emprosas existantes. Mas adelante se vol-
vierd sobre este esguema para analizar el panorama
de nuestro sector bancario,

Antes de adentrarse en el andlisis estralégico de
una parte del sisterna financiero espanol, quiza sea




conveniente preguntarse una cuestion tan obwvia
COmO que es un banco ¥ qué tipo de actividad ejer-
ce. El caming mas breve para responder a estas
preguntas viene dado por la normativa vigente,
siguiendo el criterio del arficulo 3T de la Ley de
Crdenaciin Bancaria de 1948, seqon el cual «gjer-
cen gl comercio de Banca las personas naturales o
juridicas gue, con habitualidad y animo de lucro,
reciben del pablico, en forma de deposito iregular o
en otras analogas, fondos que aplican por cuenia
propla & operaciones -aclivas de crédito v a otras
inversiones con ameglo a 1as leyes y a ios usos mer-
caniiles, prestando ademas por regla genaral a su
clientela servicios de giro, transferencia, custodia,
mediacion y otros en relacion con los antenores,
propios de la comision mercantils,

La definicidn encaja perectaments con la idea de
banco quo tenia &l heladero aresanal que guarda-
ba sus ahorros en ol Banco de Gijén. El paso del
liempo, ¥ en particular, los acontecimientos sucedi-
dos an los mercados financeros durante los afos
satenta, v, sobre 1odo en la década de los ochanta,
con sus movimienios de desregulacion, globaliza-
cin de o5 mercados, procesos de desintermadia-
cibn y avances lecnoldgicos, han hacho dal negocio
bancario algo mis complicado que fa pura mterma-
diacion.

Tanto es asi gue la Segunda Direcliva Europea
recoge las actividades financieras que podran reali-
zar en &l ambito de la CE, hoy UE, las entidadas
financieras que se beneficien del reconocimiento
mutug y 50N kas que figuran en el cuadro nom. 1.

Es evidente que ante tal abanico de posibilida-
des, y en un entorma liberalizado, la entidad finan-
ciera ya tieme que realizar algunas elecciones bask-

cas respects al modo de conducir su negocio y al

que se llamara direccion estratégica.

. LOS AGENTES QUE DETERMINAN
LA ESTRATEGIA BANCARIA
EN ESPANA [4)

Como se decia anteriormente ung de los modelos
mas populares para analizar la estralagia bancaria;
es el propuesioc por Michael Porter (Porter, 1987,
quien identifica cinco fusrzas o agenies gue, con
5us actuaciones o comportamienios determinan la
rentabilidad de un sector, estas fuerzas o agentes
son; los competidores actuales, los competidores
potenciales o nuevos entrantes, los productos susti-
tutivos, fos proveedores v, por Gitimo, los clientes,
Su representacion grafica, de acuardo con el mode-
Iz de Michael Porter se recoge en el grafico 4,

Los competidores

Las dos grandes instituciones que dominan y
compiten en el panorama bancano espanod son la
banca privada v las cajas de ahomros. La banca pri-
vada estaba dominada en 1993 por los lamados
cincg grandes: Central Hispano, Bilbao Vizcaya,
Banco Espanod de Crédito, Banco Santander y
Banco Popular. En total, con datos a diciembre de
18993, existian en Espana 168 fichas bancarias pri-
vadas (42 de ellas corespondienies a sociedades
extranjeras afincadas en nuestro pais) que, en su
conjunio, tolalizaban unos recursos ajenos par valor
de 31.6892.552 millones de pesetas. Tambien era
muy relevante la presencia del grupo semipiblico
eslalal Argentaria cuyo principal banco era el Banco
Extarsar.

Las cajas de ahomos ofrecian servicios al por
menor mas limitados que los bancos, y dingidos a
unos clientes de poder adquisitive mas bajo. Una

CUADRD NUM. 1

ACTIVIDADES FINANCIERAS REALIZABLES EN EL AMBITO DE LA UE
(Segunda Directiva Europea)

Factaring con o Sif fecursg.
Ampndamiento Bnancie,

Intgrmediacion en los mermcades interbancanos

gurar ka suscripoion da ka emiskin,
ampresarial, adguisiciones, fusiones y cusstones

Exm X @ aZBolS0FR

Caplacion e Geposios u olres fondos reembolsablas.
Préstama y crédio, inthuyendo crédito al consuma, crédite hipotecana, y la inanciackin de fransacciongs comanciales

Operationas de pago, moluidos los servicios oe pago y ranshenencia.
Emisign y gestion de medics de pago, tales como laetas de crédso, cheques de viale o cartas de cridfito
Cancesita da pvahas y garantis ¢ Susenpeidn de campromisos similanes.

Opsaraciones pof CUBNLE propia o d& su clientela que fengan por objeba: valores negocables, InStrumenias financg-
ros A plazg, v opciones ¥ permutas financlaras sobre divises o tipos de imanés,

Participacidn en las emisiones de valores y mediacedn por cuena directa o indirecta del emisar &n sU colocatitn. Ase-
Mmmamnywnamm-mﬁ-;ﬂmwmmm astructura de capilal, esiralegia

Gestion de paltenonios ¥ ASEsoramieno a sus Mulanes,
Actuar por cuenta de sus titulares, como deposfanos de valones representados en lorma de tilulos, o como admants-

tradongs de valores representades on anolaciones on ouania,

z3

Aaalizaciin de informes cormarciales, y
Alguiler di cajas feerboes

| |
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GRAFICD 4
AGENTES QUE DETERMINAN LA COMPETENCIA EN EL SECTOR BANCARIO
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gran parie de sus recursos eslaban representados
por cuentas de ahorro, que se transformaban en
créditos para |a financiacion de proyecios sociales,
hipolecas de parliculares v préstamas interbanca-
ricg, En tolal, a diciembre de 1883, existian en
Espana 51 cajas de shormos, con un volumen de
racursos ajencs de 25.881.127 millones de pesatas.

El volumen de recursos ajencs caplados por las
cajas de ahorros, en forma de depdsitos, ha experi-
mentado un aumento continuo durante los dltimos
anos, sobrepasando en el momenio actual a la
banca privada. Otro de los grandes competidores
en la caplacidn del ahorro durante el and 1993, han
sido los Fondos de Inversion Mobiliaria que han
alcanzado cerca de los doce billones de pesetas,
aunque gran parte de estos Fondos han sido pro-
mowvidos por los propios bancos v cajas.

A continuacion se expone de un modo resumida
la conducia seguida por los sels grandes bancos
espancles en 1983,

El Banco Central Hispano (BCH] es el resultado
de la fusidn an 1992 da los bancos Gentral @ Hispa-
no-Americana. E| Banco Central habia sido el
mayor banco privado y se habia distinguido por su
fuare implicacidn en la economia real a fravds de
su gran carlera de participacignes industriales. Era
el mas conservador de «los grandes-, ofreciendo
productas y servicios corporativos tradicionales y al
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por menos. La mayoria de los clientes al por menor
del Banco Cenfral eran de dreas rurales, con bajos
ingresos y necesidades de financiacidn primarias,
mientras que las companias en s que panticipaba
constituian la mayor parte de sus clientes corporati-
vos, Como consecuencia de esto, el banco habia
estado, en el pasado, poco motivado a ofrecer pro-
ductos innovadores o de mayor valor anadido.

Por su pare, al Banto Hispano-Americano se
habia dirigido principalments a empresas medianas
y pequenas (PYMES) del sector indusirial. En los
ultimos anos, habia tratado de captar peguenas
cuentas v ofrecer un servicio bancano electromico
de cakdad. Para su actividad internacional estaba
igado al Banco di Roma, Crédito Lyonnais y Com-
marzbank. A finales de 1993, el BCH habia avanza-
do notablemente en su proceso de fusidn v se habla
convertido en el mayar banco privado espancl por
numero de empleados y red de sucursales.

El Grupo Banco Bitbao Vizcaya (BBV) habia sur-
gido de la fusion de los Bancos Bilbao y Vizcaya en
1888, Con anterioridad, el Banco de Bilbao habia
pretendido una fusidn con Banesto lanzando una
OPA hostil sobre dicho banco que no llegd a pros-
perar, El BBV tenla un mejor posicionamienta gque el
resto de los grandes bancos en los segmentos
medio-bajos de los particulares, aflanzado con ¢l
lanzamiento de «el libretdn= an 1990, una librata do
ahorros que offecia sorteds con pramios de alevada



cuantia. En 1983 parecia ser uno de los bancos que
mejor estaba consiguiendo contener los costes de
transformacion v parecia estar dispuesto a desarro-
llar actiones de gran agresividad comercial en el
futuro, como por ejemplo en ol dnea de los fondos
de imvarsion,

La exiensa combinacion de productos gue ofre-
cian las mas de 100 socwedades que formaban al
Grupo BBY, haclan que éste posevese una de las
gamas mas complatas de servicios financieros de
Espana. El BBY era el lider del mercado espanod en
tarjetas de crédito y producios de seguros. Un punto
gsiratégico fuere era su expansion internacional,
Azimismo, el BBY propugnaba la pariicipacion en
empresas industrialas esiralegicas. habléndose con-
verbido en los daltimos anos en un conplomara-
do de fuerte peso y el mayor banco en cuanto a
aclivos.

El Banco Espanal de Crédito (BANESTO) al fina-
lizar @l ano 1953 habia sido el profagonista del sis-
tema financiero espanal, al haber sido intervenido
por el Banco de Espana el 28 de diciembre, cesado
su Presidente v su Consejo de Administracion en
pleno, debido fundamentalmente a su complcada
sitluacion econdmica.

Antes de las fusiones del BCH y BBV, BANESTO
contaba can la mayor red de oficinas y al igual que
el Central tenia una gran cantidad de participacio-
nes industriales. Su implantacidn rural era excelen-
te: para muchas capas sociales del pais el nombre
de BANESTO era gl gue gozaba de mayor recano-
cimignio como banco,

A posar de su tamano, se habia debilitado por la
histona de disputas entre |as familias que controla-
ban su Consejo, y por los cerca de 100,000 millones
de pesslas de pérdidas de una de sus fikales, [a
Banca Garriga Nogues, El afo 1887 fue decisio
para el Banco: Mario Conde tomd su contral con la
intencidn de cambiar ka imagen de BANESTO, para
conwvertirio en una institucidn sdlida, modarna, pro-
fesional ¥ con una fuerle onentacian de mercado.

Desde el momento de cambio de presidente, el
Banco Espafol de Crédito tuvo que afrontar otros
problemas anadidos. Por una parte, en 1989 habia
intentado una fusiin con el Banco Central que no
liego a buen término. Por otra, su proyecio de agru-
par sus participaciones industriales en un holding o
Corporacion que las gestionase activaments, se
habia visto perjudicado por la convulsion de los
mercados de valores que siguio a la guerra del
Golfo Pérsico, aplazando sine die la salida a Bolsa
de la Corporacion Financiera o Industrial de BA-
NESTO. Este hecho significd no 54l0 un revés a una
entidad que defendia un modelo de banca muy
involucrada en actividades industriales, sino tam-
bién dejar de ingresar cerca de 100.000 millones de
pesetas.

De esta forma, BANESTO, que pretendia crear el

mayor conglomerado privado industrial espafiod,
comenzd a vender algunas de sus principales parti-
cipacignes industriales: la peifrolera Petromed, las
cementeras Valenciana y Sanson, los negocios de
ferroaleaciones v energia de Carburgs Melalicos,
entre otrog. Casi al mismo tlempo inicia una politica
crediticia expansiva, cuyo Onico objeliva parece ser
el crecimienio del credito por el crecimiento, dando
lugar a una elevada morosidad. Entre 105 nuevos
negocios &n gue se introduce figura la adguisicidn
de ka companiia Dorna, dedicada a la exphotacidn de
markeling deportive, o la toma del 24 por 100 da
Antena 3 Televisin a raves de las socedades Cor-
peban e lvacor, La crisis econdmica de 1992 v
1993, gue afectd directaments a la economka real
y a la indusira, repercutié de forma muy espacial
en B Corporacién, ¥ como consecuencia, an el
BANESTO, que Bego a terer unas necesidades bru-
tas de saneamientos de S00.000 millones de pese-
fas. La crisis de BANESTO esta iodavia muy oerca-
na en el tiempo para tratarda con profundidad,
objetividad y libre de obro tipo de valoraciones no
econdmicas, aungue desde ka Fundacion FIES se
ha hecho un esfuerzo de andlisis objelivo muy koa-
ble (Maroto, 1993).

El Banca Santander era, despuas del Popular, el
sagundo banco mas remable del mundo. Ademas
de sus actividades bancarias comerciales, el Banco
Santander era propietano de la compania de lea-
ging mas imporianie de Espana v de un importanie
banco de negocios. El Santander, controlado por la
familia Botin, era considerado por muchos agantes
del sector como @l mas agresivo o innavador de o8
grandes bancos espafioles. En 1989 comenzd la
guerra de las supercuantas, onentada a aumentar la
custa en el mercado de depdsitos, ofreciendo tipos
de interés altos on las cuentas a la vista. El 30 de
abril de 1993 revoluciond el mercado hipotecario
egpanol con el lanzamienio de la suparhipoteca.
Fue lambién un gran promolor de los superfondos.

También se le consideraba por delante de sus
competidores en cuanto a estrategia y expansion
internacional. Ademas de seguir subrayando la
impartancia de la comercializacion, el objetive de la
direccion del Santander era continuar con la diver-
sification relacionada y con la expansion en el ex-
tranjero. Era ef banco espanol con mas sucursales
y oficinas de represeniacion (propias o @ través de
bancos filiales) en el extranjero, 350 en total, La
expansion internacional se realizaba por medio de
alianzas estratégicas, tales como las acordadas con
Royal Bank of Scoliand, Momura Securities, y los
bancos controlados en Bélgica v Estados Unidos —a
traves de adguisiciones fuera de Espafia—. En los
ultimos afos, el Santander habla segusdo una paoli-
fica de desinversion de sus segundas mancas; quiza
U movimiento mas significativo de los Oithmos tem-
paos haya sido la adquisicidn del 73 por 100 del capi-
tal social de BANESTO (5).

La Corporacion Bancaria de Espana, bajo el nom-
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bre de Argentaria, era un holding que agrupaba
todos los bancos poblicos espafoles con el propd-
silo de conseguir las sinergias que se podrian deri-
var de una fusion, pero evitando los raumas que
ésta suele traer consigo. El Banco Exterior, que era
& mayor del Grupo, fradicionalmente habia jugado
un papel esencial en la financiacidn del comercio
exterior y especialmente en el crédito a la exporta-
cidn. & mediados de los ochenta, fuvo gue soportar
las circunstancias adversas de la deuda de los pai-
s&s an vias de desarrollo, Desde enlonces se dedi-
ch a reforzar sus reservas, a dirigir el crédito a la
exporiacibn comercial privada, a desarrollar una
gama de servicios bancarios a sociedades para el
mercado interior y a ragionalizar su red de sucursa-
les. Actualments Argentana opera Con un Mayos
dinamismo, y un numera muy alto de sus maximos

| directivos, incluyendo su Presidente, proceden ded
antiguo Banco de Vizcaya.

| El Banco Popwar Espanol era el quinto grupo
bancario espanol en 1893 y estaba orientado pringi-
| palments al negocio bancana al por Menor, Concen-
randose en grupos homogéneos de clientes, ya
fueran pariiculares o pequefias y medianas empre-

@l mejor banco del mundo por la revista Eurgmoney
(v &l segundo en 1933}, como el banco mas renia-
ble del mundo par IBCA y Business Week, como el
valor mas afractivo del mundo por Gene Walders, y
galardonado por la revista Acfualidad Economica
como la empresa mas admirada en 1982

El Banco Popular, a pesar de la guera por ol
pasivo iniciada en 1889 an el sacior, habia decidido
mantenerse al margen de ella, centrandose en su
poliica de ofrecer soluciones globales a las diver-
sas necesidades financieras de sus clienies, Sus
producios y servicios estaban disefados para safis-
facer las necesidades especificas de colectivos
homogéneos de clientes en segmentos tales como
la emvigracion, @l lurismo, la ensenanza y las profe-
siones liberales. El Popular llevaba mas de treinta
anos aplicando la teoria de soluciones globales y
frajes a medida para colectvos de clientes y hasta
& momento no habia manifestads su volurniad da
cambiar su esirategia.

Una vez dascritos los principabes competidores
del sector en Espana, cabe apuntar que una herra-
mienta de andlisis permanente de los competido-
res, puede ser ta construccion de una matriz DAFO

sas. En 1981 y 1982 habia sido seleccionado como | (wéase grafico 5), como la propuesia por Channon
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(Channon, 1990), an la gue continuamants sa ana-
lizan s punios débiles v fueries de las entidades
financieras, como pueden ser ia red bancaria, cali-
dad de servicio, capacidad credeticia, sistemas,
organizacion geografica v producios bancanos que
ofrece enire olros; ademas de conocer las oportumni-
dades y amenazas que se presentan en ol sector,
tales como la presencia de bancos exiranjeros o la
compelencia con ofras enbdades no bancanas. Un ex-
tenso analisis vilizando esta melodologia de matriz
DAFD v aplicado a las cajas de ahorros espatolas
fug publicado por Papeles de Economia Espafioda
en sun* 47 (Egea, 1991)

Los clientes

Los clientes del sector bancario, como en general
los de cualquier secior indusirial, son un factor decl-
sivip, no salo porque los competidores deben ajustar
suU carlera de productos y senvicios a sus necesida-
des, sino también porgue ka posicién competitiva de
una empresa se ve afectada por la de sus clienies,
con una refacion inversamente proporcional; si los
clianies son pocos ¥ muy fueres respecio a ks pro-
veadoras, es facil que consigan mejores precios, es
decir, que tengan mayor poder de negociacion, que
si estan muy fragmentados. Ademas, hay otros
aspeacios qua deben considerarse en al analisis de
la posicidn competitiva de los cientes: ;qué impaor-
tancia agignan a los cosies del producto o servicio?,
Lson elevados los costes par cambios de provee-
dor, como en el caso de los préstamos hipote-
carios?

En general, en |a banca, se dan dos grandes ti-
pos de clientes, que, a su vez, delerminan dos tipos
distintos de hacer banca. Por un lado, se encuen-
tran los chentes al por mayor, que buscan coloca-
ciongs y financacidn mediante formulas relativa-
mente sofisticadas. Este tipo de clientes son muy
sensibles a la evolucidn de los tipos de inlerés,
tanto al colocar como al demandar fondos, ¥ operan
con vanas entidades simultinsaments,

Esta clientela determina un tipo de banca en la
que se opera con un numero reducido de chentes,
por lo que su poder de negociacion, en t&rminos
de compelencia, es baslante elevado. El cuadro
numero 2 muesira, a titulo de ejemplo, los criterios
ulilizados por las compadias multinacionales en la
selaccian de un banco, y donde se aprecian las dife-
rencias enfre las empresas estadounidenses v las
europeas.

Por otro, destacan los clientes al por menor, o
pequenos depositantes cuya relacidn con el bancao
estd muy ligada, en gran medida, a la proximidad
fisica de la sucursal, A este respecto, destaca la cla-
sificacién realizada por Channon al identificar los
sectores de mercado de un banco de operaciones al
por manor, ya gue distingue las siguientes catego-
rias: los enormamente ncos, las personas fisicas

CUADRD HUNM. 2

CRITERIOS UTILIZADOS POR LAS EMPRESAS
MULTINACIONALES PARA SELECCIONAR BANCOS
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con altlo nivel patrimonial, los profesionales libera-
les, ios trabajadores aulonomos, los estudiantes, la
tercara edad v los jivenes (6).

Esta clieniela impone un estilo de banca en la
que 58 opera con un elevado nimero de cllientes a
traves de un alto nimero de pequenas oficinas, que
cubren adecuadamente un tesritono relativamente
resiringido ¥ suelen operar en regiones acoladas,
En general, se caracierizan por su escasa sofistica-
cion de los productos solicitados a su banco (cuen-
tas de ahomo, cuentas cormienies e imposiciones a
plazo fijo), son poco sensibles a la evolucion de los
tipos de interés, en comparacidn con los clientes al
por mayor y, ademas, es frecuente qgue mantengan
relaciones estrechas y de fidelidad con su banco,
Como consecuencia de todo elio, el poder de ne-
gociacion de estos clentes suele ser mas bien
modesto,

Los proveedores

Los proveedores son un determinante esencial
en la rentabifidad de cualguier sector, ya que ellos
marcan los precios de las malerias primas de los
producios. En este senfido, cualquier empresa esta
atrapada entre sus clientas v proveadaores, ¥ Su ren-
tabilidad vendra determinada por su situacion com-
petithva frente & ambos.

En el caso de la banca, este efecto tenaza que
tiene lugar entre clisntes y proveadones 85 aln mas
claro, ya que, pracisaments, al margen da interme-
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diacion, gue es la pringcipal vanable para el calculo
de la rentabihdad de las entidades financieras,; se
mide como la diferencia entre: a) los ingresos oble-
nidos por los productos financieros {(es decir, el pre-
cio al gue cobran el dinero por el ejercicio tipico de
la actvidad bancaria), menos b} los cosles financie-
ros (es decir, lo que pagan a sus depositantes o pro-
veedores por el dinero, guienes, ademas, en ditima
instancia, son fambien sus clientes).

En Espafa, tan intensa fue la guera del pasio
desde gue el Banco Santander Indclase an 1983 la
lucha de las supercuentas, orientada a aumentar ka
cuota en el mercado de depdsitos ofreciendo Hpos
de interés allos en las cuenas a la vista, que, por
ojemplo, o margen de intermediacion do B banca
privada espancla viene descendiendo desde enton-
ces. Esta disminucidon se ha intentado compensar
con el cobro de comisiones por los servicios finan-
cieros prestados. En cualguier caso, aste estrecha-
mignie del margen de intermediacion es una pauta
que aparece en las entidades financioras de nues-
fro entomo, con independencia de la mencionada
guera del pasivo,

Los proveedores tambien tienen una relacion
direcia con el lipo de banca realizada. Asi, los ban-
cos al por mayor basan su financiacion en recursos
obtenidos al par mayor an los marcados interbanca-
rios y desarrollan sus actividades en ioda [a geo-
grafia nacional con un numero reducido de sucur-
galas, siendo tambign impoarianie su presencia en
los mercados exteriores. Por su parte, los bancos
orientados al por menor basan su financiacion en
los recursos gue oblienen de sus mulliples peque-
fos imposilores mediants fdrmulas fradicionakes de
captacién de pasivo.

Para compéatar el circulo de estrechamienio a los
margenes de intermediacion de las entidades finan-
cigras hay gue tener en cuenia la presencia en el
secior de ofras dos instifuciones que marcan defini-
tivamente la capacidad de maniobra de tas institu-
cipnes financieras; e mercado interbancario y el
Banco de Espana. Ambas insliluciones, cuyo trata-
mienio, por especifico, queda fuera del ambito de
esle trabajo, tienen gran relevancia a la hora de fijar
gl precio ded dinero, sobre todo cuando, en el caso
del banco emisor, uno de sus principales objetivos
es contribuir a desarrollar la politica econdmica del
gobigmag,

Los productos sustitulivos

El andlisis de los productos sustitulivos, es decir,
aquelios que desempefan la misma funcidn que el
producto o producios tipicos de un determinado
seclor Indusirial, tienen gran imporancia puesio
gue astos productas limitan los rendimientos polen-
cialas da un sectof, astableciendo un lope sobre los
precios gue las empresas de la industria pueden
martar.
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En 1293, y en el caso del sistema financiero
espafol, los principales productos sustitutivos de
los desarrollados por las enfidades bancarias pro-
venian, curosamente, de la acluacion del Estado,
no tanto por su actividad en &l negocio bancario a
través de la titularidad de entidades como Argenta-
rig, sino, fundamentalmente por la creacion y co-
mercializacidn de activos financieros, tanio en el
mercado monetario, a ravés de ias letras del Teso-
ro, comao en el mercado de valores a traveés de los
bonos v obligaciones del Estado y la deuda de otros
organismos y adminisiraciones pablicas, tales como
comunidades auldnomas, dipulaciones provincia-
las, cabildos insulares, ayunlamiénios y otros entlas
auttnomos de la administracion. En al, todas
estos activos financieros de fitularidad estatal o
publica persiguen financiar el deficit publico sustilu-
yendo &l recurso al Banco de Espania,

Sin embargo, en un analisis estratégico, los pro-
ducios sustitutivos mas relevantes son bos ofrecidos
por ofro tipo de companias gue, aun fuando su
negocic principal no &5 el bancano, 1o clero es gque
en el desarrolio de sus aclividades ordinarias ofre-
cen a sus clientes un mayor valor anadido al pro-
porcionaries, tambign, ventajas de tipo financiero.

Este tipo de emprasas son las que Ballarin iden-
tifica como supermercados financieras (Ballarin,
1886), y gue, ademas de generar un importante
exceso de caja en sus actividades ordinarias, han
logrado también ofrecer a sus clentes un amplio
conjunto de ventajas financieras, no solo en cuanto
a los medios de pago, larjetas y aplazamientos
principalmente, sino también en cuanto a otros pro-
ductos v servicios de naturaleza mas sofisticada
COMO Sequros, Complemantos de pensionas @ hipo-
lecas.

Estos supermercados financieros no ofrecen al
gran publico sus productos financieros, ni tienen
una placa en su puerta anunciando servicios ban-
carios, sino que son grandes empresas multinacio-
nales que debido a un exceso de lesoreria han
decidido ofrecer servicios bancarios para las em-
presas del grupo ¥ sus clientes. Asi, empresas
como Unilever, British Petroleum, Fiat, Ford o
Sony no s identifican como bancos ni ejercen fal
funcién como aclividad primaria, pero ofrecen in-
dudablemente servicios bancarios a los clientes
del negocio principal. Da todas maneras, no es
una decision que se aconsaeje a lodas las grandes
ampresas con exceso de liguidez v va existe abun-
dante lileratura describiendo las oporlunidades ¥
peligros de estas aventuras (Hagemann, 1991, y An-
kron, 1994),

En &l caso de Estados Unidos, un ejempio tipico
s el de los Almacenes Sears & Roebuck, cuyo ori-
gen fue la venta al por menor en grandes almace-
nes y que en 1984 ya contaba con olras tres divi-
siones v actividades asociadas, como kbos Segurs,
la Agencia Inmobiliaria y los Servicios Financieros,



Oirg ejemplo, también en Estados Unidos, podria
sar el que representa American Express que, fras
&U nacimientio en 1850 como empresa de transpor-
te de cauvdales, puso en marcha el negocio de los
cheques de viajes (1831), lanzd su farjeta de crédi-
to (1950), se introdujo en e campo de los seguros
¥ la banca internacignal (1981) con la compra de
Shearson Loeb Rhoades, para mas tarde entrar en
la banca da inversidn (1983) al adguirir Lehman Bro,
configuranda un verdadero entramado financisro no
bancario capaz de ofrecer productos sustitutivos a
los ofertados por kas entidades financieras.

En nuestro pais, en 1983, también era posible
encantrar gjemplos parecidos: grandes superficies
nacionales como El Corte Inglés, Galerias Precia-
dos, Altaro, v Cortefiel, o de capital exiranjero como
Continente, Alcampo. Pryca, Jumbo v Marks and
Spencer, hablan desarollado sus propios sistemas
de financiacion al cliente. En &l ¢caso de El Corle
Inglas, los servicios que ofrecian en &l campo de los
viajes, seguros v tarjetas eran tan amplios gue, en
toda regla, proporcionaba una financiacidn allernati-
va, y en ocasiones, mas barata que la de los bancos
a sus clientes (7).

For diimo, v para concluir con otros de los pro-
ductos sustilutivos de los ofrecidos por la banca,
cabi citar, on genecal, los de las companias asequ-
radaras con clara vocacin financiera gue, an gena-
ral, suelen ser empresas filiales de los bancos, y las
diferentes formas de alternativas a la inversion y los
depdsitos bancanos que ofrecen los fondos de
inversion mobikaria @ inmobilkaria.

Los nuevos entrantes

Para terminar con el analisis de este seclor Indus-
trial, y siguiendo el modele apuntads anterormente,
Bs necasario delenarse en los nuevos entrantes, ya
gue la mayor o menor facilidad de entrada de nue-
vos compelidores, es un elemento importante de la
rentabilidad estructural del mercado. Tal v como
afirma Porter, esa facilidad o dificultad viena dada
por las barreras de entrada u obstaculos que los
competidores acluales han colocado para evitar en
lo posible la legada de nuevos competidores, Si las
barreras son altas, y'o el recién kegado puede espe-
rar una viva represalia por parte de los competida-
ras psiablacidos, |a amenaza de una nueva incor-
paracion a la indusiria o sector a5 baja.

Entra las barreras de enirada més frecuenies,
Porter identifica las siguientes: las economias de
escala o reduccion en o5 costes unitarios de un
producio en lanto que aumenta 8 volumen absolu-
o de unidades por periodo; la diferenciacidn de los
productos; el coslte de cambio de proveedares; el
acceso a materias primas especialmente ventajo-
sas; la necesidad de licencias esiatales, y ol acceso
3 los canales de distribucidn.

Concretamente, eén el secior bancario en Espana
en 1993, Ia amenaza de nuevos entrantes podria
provenir de aqueltas companias lidares de los pro-
ducios sustiutivos, ya analizados, ¥y sobre lodo, de
la acluacién de la banca extranjera, en particular
fras la enfrada en vigor del Acta Unica Europea. Sin
embargs, la presencia de la banca exiranjera en
nuestro pais, ¥ con dalos a diciembre de 1993, fue,
en bWrminos absolutos, casi testimonial; de fos
31.692.552 millones de peselas de recursos aEnos
en poder de toda la banca que operaba en Espania;
nacional y extranjera, fan sio 628,136 millones de
pesetas comespondieron a la banca extranjera, un
1,98 por 100 del total, a pesar de la exislencia de 42
fichas de bancos exiranjeros, lo que representaba
un 28,7 por 100 del total de las fichas bancarias
espanolas,

Las razones de i@ escasa importancia de la
banca extranjera en Espana se explican por la exis-
lencia de importanies barreras de entrada en lo
rdacionado, sobre lodo, con los canales de distri-
bucién, medidos en oficinas bancarias, ¥ en la
necesidad de contar con una ficha bancaria para
operar @n Espafia. Estas dos barreras de emrada
fuergn tradicionalmenta tan elevadas que, bancos
de reconocida importancia multinacional, sdlo pu-
dieron acceder al mercade espanol tras adguirir
una entidad bancaria espafola, como fue el caso
de la compra del Banco de Valladolid por parte del
Barclays Bank, Con esla compra, primera de
importancia en el sector en Espana, el Barclays se
aseguraba no s0lo una red consolidada de oficinas,
sing también la licencia o ficha de operador en
Espana.

En &l momenio presente ya no existen bamreras
de entrada de lipo legal, las nicas que exislen son
las establecidas por el propio mescado o economi-
cas. Un indice de la pérdida de peso de la banca
extranjera en Espafa viene dado por el nimero de
entdades de crédito comunilarias, en iotal treinta ¥
dos, que en el ano 1593 no han lenido estableci-
mignto en Espana,

. PASOS O AMBITOS PARA DISENAR LA
ESTRATEGIA EN EL SECTOR BANCARIO

Uina vez analizado el comportamiento de los ban-
cos mas importantes del seclor, el siguiente paso,
aungue ya implicilo en el andlisis anterior, consiste
BN una aprovimacion a las decisiones que deben
tomar las enlidades financieras en su blsgqueda de
vantajas compettvas. Para ollo, fa organizacion
tiane que estructurarse a lo largo de res dimensio-
nes. al el ambio de los productos, es deor, sila
Bmpresa quiers ser especialista o generalista en su
oferta de productos; b) el &mbito geografico, si pre-
terde ser una empresa local o con una mayar pre-
sencia & influencia en una delerminada drea de
mayar alcance, v .ol o Ambito emprasarial, eslo og,
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si la organizacion quiere estar concentrada an tarno
a su actividad principal o diversificada en sus nego-
cios y actividades. La respuesta que dé |a emprasa
a estas tres dimensionas, determina como se ablen-
dra la ventaja competitiva en cuestion.

El ambito de los productos

El primerg de los ambilos as ol de producto.
¢Debe la emprasa concentrarse en una linea de
praductos muy reducida, tensr una amplia gama,
0 incluso, diversificar hacia otros sectores dis-
tintos?

En el caso de las entidades bancarias, una de las
grandes vias de diferenciacion, viene dada por el
tipo de productos ofertados al mercado bien sea

| @ste al por mayor o al por menor. De RuBvo S8 raco-

ge una ilustracion de Channon sobre la vanadad de
producios suscephibles de ofrecer en un marcado
mayorista o minorista, que aparecen an los cuadros
nams. 3 y 4, respactivamenta.

Par lo que respecta a las entidades espanolas, en
1993, de los denominados cinco grandes, tan sélo
el Banco Popular habia optado, en palabras de
Aatael Termes, en equivocarse sblo ya que habia
decidido mantenerse al margen de la guerra ded
pasivo, centrandose en su politica de ofrecar solu-
ciones globales a las diversas necesidades finan-
cieras de sus clientes. El resto de los grandes ban-
cos habian optado no sdlo por una politica agresiva
en relacion a la caplacidn del pasivo, sino que, ade-
mas, se dedicaban a todo, es dedr, operaban tanto
al mayor como al menor. Quiza al Banco Santander

CUADRD HUM. 3

MATRIZ DEL MERCADO CLIENTES-EMPRESASNECESIDADES
DE PRODUCTOS, DE UN BANCOD
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CUADRCD MU, 4

MATRIZ DEL MERCADO DE CLIENTES AL POR MENOR ¥ 5US NECESIDADES
DE PRODUCTOS, DE UN BANCO
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ora el que estaba decantado hacia una banca de | sector. Sin duda el de mayor presencia es el BEX
negocios. Mo debe ohidarse, por olro lado, que los integrado en Argentaria (vease cuadro num. 5).

productos financieros tienen un ciclo de vida muy ;
breve, y prusba de ello 83 & conlinuo lanzamianto pn:"::r:bml: !an" :'!' ulmE fﬁ.mnxl:adu :rqcilmlrmtnl ml‘;‘!ﬁ:m
dﬂ I'Il-.lﬂ"urﬂs nfﬂﬂﬂ- ﬂl mﬂl’ﬂﬂdﬂ. I m“ dﬂ 'l.'ﬂl'ﬂ-ﬂ W m m h‘mm
mﬁurhl.maﬂﬂ_lm ﬂah_:nﬁ bancos ﬂa_ﬁuu:ra-
El &mbit afi lucia, Castilla, Galicia, Vasconia o de Cradito Ba-

tear, integrados en el Banco Popular, curiosamente
Evidentemente, no es lo mismo Operar como un uno de los bancos espafoles mas tradicionales y

5 nirados en o negocio estrictamente financiero. El
pequefic banco local que competir coma un banco 1 ; :
internacional. De las entidades financieras privadas | “noxo 1, 8coge I composicion de Jos principales
espafiolas en 1993, la més Intemacionalizada ge | O'UPOS bancanios de Espafia en 1993, donde se
todas era el Banco Santander debido a sus alanzas pone de manifieato un crecimiento par medio de la
estratégicas. El resto de los bancos ofrecia un | 2dduisicion de bancos locales.
balance més bien escaso. El menos internacional
de los grandes bancos espanoles era el Banco
Popular, que arrojaba un total de siete sucursales =~ El ambito de empresa
en el extranjero, mostrando Una vez Mas una posi-
cidn compelitiva muy diferente de la del resto del De los tres ambitos que contfribuyen a configurar

CUADRD MLUM. &
PRESENCIA DE LA BANCA ESPANOLA EN EL EXTRANJERO EN 1993
BCH B 0% AR AL Pk
Oficing de represemaciin ... 18 19 16 14 19 7

Frsrite AEH p sisboemritn progsa. 1003
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la empresa en su busqueda de venlajas compatiti-
vas, quiza el mas relevante sea el gue se denamina
ambilo de empresa, €5 decir, aguel en virud ded
cual una comparnia decide sobre el nivel de infegra-
cion o de diversificacion de sus actividades. o que,
en definitiva, le lleva a decidir en qué negocios o
seciores va a infroducirse y en cuales no. Concrea-
mente, en el sector bancario espanol, los procesos
de diversificacion han sido tan importanies en algu-
nos Casos, que han dado lugar a ta dicotomia entne
banca industrial (ejemplo tipsco del BCH) frente a la
banca tradicional, como es el caso del Banco Popu-
lar y en menor medida el Banco Santander.

El hacha de que en este curso sobre el sistema
financiero se haya planteado un tema como: «La
participacion de las entidades financieras en la acti-
vidad empresarial: ;formas directas o indirectas? =,
hate gue se soslaye el tratamiento de esta cuestion
de un modo extenso en este apariado,

A efectos, no obstante, de ofrecer una breve pin-
celada sobre la winculacion de los bancos con oiros
sactores de la economia, se sefialan las participa-
cionas qua tenean los grandes bancos espanoles en
empresas fuera del grupo. Se enfiende agui por par-
licipaciones los derechos sobre @l capital manteni-
dos por un Banco ¥ por suU grupo en las sociedades
asofsadas. es decrr, aquellas que sin {formar parte
dil grupo. mantienen con el banco y el grupo una
vinculackon duracera v estan destinadas a contribuir
a su actividad, de acuerdo con el apartado 2 del ar-
liculo 185 de la Ley de Sociedades Andnimas. En
i&rmings semajanies la Circular 41581 del Banco
de Espana; se refiere a aquelias sociedades en las
gQue, aungue no estan somelidas a la direccidn
unica del banco v del grupo, se mantiens una parti-
cipacion inferior af 50 por 100 v superior al 20 por
100 si las acciones no colizan an bolsa, y supenor
al 3 por 100 si colizan en bolsa.

En el cuadro nim. 6 figuran, pues, las participa-
clones segun balance de siluacidn de los grandes
bancos. Las cantidades se presentan en bérminos
porcenfuales sobre el aciive de la enlidad. Se
observa claramente gue este porcentaje aumenta
durante el afo 1993 para ¢ Ceniral Hispana, al
pasar de 1,83 por 100 a 2,19 por 100 y también sa
gprecia un higero incremeanto &n &l Banco Santan-
der, de 0,85 por 100 a 0,90 por 100, lo que da idea
de ko reducido de sus participaciones. Se mantiens
el Banco Popular en el mismo minimo v se reduce
la parficipacion de todos los demés bancos,

Para ofrecer una idea del fipo de paricipaciones,
figuran an el Anexo 2 los nombres de las diez ma-
YyOores ampresas en que estos bancos fienen una
participaciin, asi como |a actividad de la empresa
paricipada vy la cuantia de la parlicipacion en térmi-
nos porcentuales. Se repite que estas participacho-
fes son las que existian a 31 de diciembre de 1933
¥ no es raro que los bancos reordenen sus partici-
pacionas a lo largo del ejercicio econdmico.
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CUADRD NUM. &
PARTICIPACIONES DE LOS GRANDES BANCOS
SEGUN BALANCE DE SITUACHON

Prrndat an0eg Sl e

sy gl
BN s e 2.58 211
B s e 1,83 218
Banesto ... 1.82 .80
ERMANDET .imieinrsrsrersininies 0,88 0,80
PO i 0,02 Q.02
BrgenBrie, il 0,37 0,20
V. AMALISIS DEL DILEMA

RENTABILIDAD-CRECIMIENTO

Referencia a seis bancos espanoles. Cualquier
lipo de estralegia adeptada por una enlidad finan-
ciera se enfrenta siempre al dilema enire rentabili-
dad y tamano o crecimiento, puesto gue no es facl
consequir los dos objelivos al iempo. El crecimian-
io de la entidad, es decir, el aumento de tamafhio, es
siempre un objetivo estratégico, pero esle objativo
debe ir acompanado de una rentabilidad, de hecho,
si la rentabiidad de los recursos propios de una
eMmpresa es superior a su coste de capital, es decir,
st ROE = K_ (ROE, rentabilidad de los recursos pro-
pios, refurn on equity) el crecimiento ayuda a incre-
meniar su valor de mercado desde el punio de vista
de 5us accionistas, También es cierlo que cuando
ROE = K. el crecimiento tiene un impacto indife-
rente; sin embargo, si desde un punio de vista eco-
ndmico, no contable, la entidad no es rentable, o
sea, cuando ROE < K, el crecimiento tiene efeclos
adversns sobre su valaor de mercado.

El termino rentabilidad puede ser objelo de con-
fusian si no se distingue entre rentabilidad desde un
punio de visla contable y econdmico, Desde una
perspectiva contable, una empresa es rentable si
ieng beneficios, y consiguientemente su ROE, o
rentabilidad de los recursos propios es positiva,
Desde un punio de vista econdmico UnNa BMPresa
es rentable si ROE > K. El diagrama adjunto ayu-
dara a comprender esta diferencia,

Para calcular, pues, la rentabilidad de los recur-
505 Propeos se necesila conocer af coste de hos mis-
mos, ¥ la expresidn matematica del coste de los
recursos propios viana dada por la fdrmula:

K,=R +8(R -R)
Donde, K_= tasa libre de riesgo + prima de riesgo
R, = tasa libre de riesgo

A_ = tasa del mercado
B = coeficiente de volatilidad ded titulo valor.



DA G RANA
Prariacte [
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Fariialis
AOE = K
Woeral ROE = K, | K,
Pansca FOE « K,
ROE = § renumbiy
P Loy
Contabie
0| AOE=D
ROE « 0 pircin

El coste de los recursos propios K estd formado
por una tasa libre de riesgo (R) mas una prima do
riesgo. La melodologia empleada para estimar |a
prima de riesgo es ol capital assel pricing model
[CAPM).

La tasa fibre de riesgo (R) se ha estimado en un
10,88 por 100, que era la rentabilidad esperada de
la deuda a quince anos en &l momento del ciloulo,
A1 de dicsembre da 1993,

La tasa de mercada es el randimiento espe-
rado del mercado, en este supuesio, &l rendimiento
esperado de todas las sociedades que cotizan en
bolsa, y 5& ha estimado en un 7,63 por 100.

La 8, es decir, la volatilidad del titwlo valor, o sea,
@ comporiamiento de cada accién de Ios bancos
estudiados, a 31 de diciembre de 1993, v calculada
para 120 semanas, daba los sigulentes resultados:

Argentana ... 1,30
Bankinter ... 1,02
B - s 1,00
BT i e 1,02
POPUIAR oo 0,98

La aplicacion de [a fdrmula, con los consiguientes
valores, da los costes de capital (K ) siguientes:

Argenana ... 15,11
Bankirlgr ..........oo 14,20
BEV 14,13
BCH ... 14.20
Popular ... 1407
Santander 14.20

A efecios, por tanio, de comparar ia rentabilidad
v & crecimiento, s& desarmolla una matriz que com-

para el RDE de cada entidad, an asle caso [os sk
bancos espancles elegidos. con al crecsmiento de
su activo total respecio al crecimiento del activo del
sector, expresados ambos en tdrminos porceniua-
les. Los resultados aparecen an el grafico 6, donde
«Ge se entiende como el crecimiento del sector y
afj= & crecimiento de cada entidad

El s vertical se divide entre tas enlidades que
son rentables desde un punio de vista economico,
ROE = K, y las que no lo son, es decir, aquellas que
tienen un ROE < K . En la divisona ded eje horizon-
fal figura como 1 el crecimiento de todas las entida-
des del seclor, y a su izquierda las entidades que
crecen manos que al sector medidas como g/G.y a
la derecha las que crecen mas gue el mercado,
mdidas en los mismos Ermanos, De esle modo, se
visualizan los seis bancos en las cuatro casiflas
resuliantes,

Casilla A: Bancos rentables pero Que Crecen
menos gue o mercado. Aparece @ Popular como
banco mas rentabile del conjunto, pero sus activos,
BUNGQUE aumarian o un eercicio a olro, crecen me-
nos que el marcado, vy BBY que también crece menos
que e mercado, La posicidn de este banco en un
extremo de la casilla incling a pensar que sUs opcio-
res 50n, o bien consolidar su postura en la casilla A,
aurnentando su rentabidad, o aumentar su creci-
msenio y pasar a la casilla B

Casilla B: Bancos rentables y que crecen mas
que el mercado. Dos bancos controlados por la
familia Botin, ambos rentables y creciendo mas gue
el mercado, destaca singularmente la posicion del
Santander.

GRAFICOD &

SEIS BANCOS ESPANOLES
RENTABILIDAD/CRECIMIENTO ACTIVOS
(1992-1993)
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Casilla C: Mayor crecimiento que el mercado
pero con rentabilidad negativa. Se encuentra ol
BCH. Dista de fa casilla B. La consacuencia que sa
puBde sacar de esia posicion an al cuadno, coincide
con fa recients recomendacion de la consultora Axel
Group al BCH de cenfrarse en la mejora de gestion
que lg permita ayudar fuertemente sus margenes y
ng competir en tamano (8),

Casilla D: Rentabilidad negativa y crecimiento
menor que el mencado. Ocupado Onicameanta por
Argentaria.

Otra forma de reafizar el analisis y que completa
el anterior seria comparar |a rentabilidad de los
recursos propios, no sdlo con @l crecimienio de los
actives, como figura anteriormenta, sino con & cre-
cimiento de los recursos proplos. Como se ha dicho
antoriormente, el crecimiento de |05 recursos pro-
pios interesa a los accionistas cuando ROE > K . En
el cuadro nim. 7 aparecen las magnitudes ‘mas
importanies,

V. MIRANDO AL FUTURD

1. Lo que no puede olvidar cualquier
estrategia bancaria

En cuakquier disafio de estralegia de una entidad
financiera, o escenaro futuro, nunca deben faltar
algunos principios fundamentales que, a pesar de
los cambios fuluros que puedan ocurrir, siempre
astaran presente en cualguier tipo de estrategia.
A modo de resumen se pueden enumerar los
siguientes:

1. Los tres pilares basicos de la estrategia no
s0n olros que la relacion de la entidad financiera
con los productos, la competencia y los clientes.

2, La medida bisica del dxilo es la rentabilidad
econdmica, como s& ha definido en el analisis ante-

CUADRD NUM. T
RENTABILIDAD/CRECIMIENTD RECURS0S
PROFIOS (1993)
ez L LS Teiwwraa Crevwresm:
Popular .......... 2820 1407 1482 1202
Bankintar . 1840 14,20 4.5 -11m
BBY ..iciniiis 14556 14,13 0.42 5.00
Argentaria ........ 1324 15,11 1,87 1.53
BCH ..o 802 1420 -G8 -087
Santander ........ 2324 140 9,04 11,97

Cormereans o harcos. Aperiang 5 BEH e pon e debe o (e 06 il
e [lardieier y [CH frae Un DISCETERTIG F FetlANNE ROBEH Segibee.
Arperiga p B crenet meen0s gl = peciy Sriereenie Popols ¢ Sarnasder gedan
b eprdpbuiciae v P NTRENLEN L (RECNTEEATD D6 Bl SE0UMYS. Broeil fante (el kel
M i
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rior, ¥ esto debe estar imbuido a o largo y ancho de
Ioda la organizacion. Para alcanzar rentabiidad hay
gue incorporar calidad a todas las operaciones y el
arbitra de la calidad no as olro que al clignte.

3.  Maximizar los ingresos atipicos o los gue no
proceden del cargo de tipos de intereses. Para
lograr este objetivo, la entidad financiera tiena que
CONacer en que campos puede prestar servicios a
los cligntes v en queé mercados se solicitan mas este
lipo de serviclos. Un ejemplo de esfos servicios
pusde sor ol procasamianio de chegues, 108 cargos
por ulilizacion de diferenies taretas, consultas so-
bre fusiones de empresas, salidas a baolsa, emisio-
nes de deuda. Hay que reconocer gue, en general,
la venta de senicios es dificil, pero tiene la contra-
partida del poco nesgo que entrafna,

4, La otra fuente de ingréses son las operacio-
nes lipicas bancarias, que son mas faciles de reali-
zar que las antariones paro comportan mayor fesgo.
El esluerzo de la organizacion dabe ir encaminado
a generar actvos de calidad y no caer en la trampa
de incurrir de nuevo en elevadas lasas de morosi-
dad. Para poder lenar aclivos de calidad se procisa
no depander exclusivamenta de las operacionas de
balance. Desarrollar sistemas de formacidn sobre
los destinatarios del prestamo, en qué mercados
e5tan y que situaciones econdmico-intemas y axter-
nas pueden afectarle. Realizar una adecuada selec-
clén de actvas v seguimientas de las ocperaciones.
Finalmente, recordar gue el balance, aungue as una
foto estatica de la organizacion, necesita una rota-
cion constante y el balance no esta para generar
Ingresos SinD para generar negocio.

En este sentido, conviene recordar ung de los
ultimeos informes de la agencia de rating Moody's, al
senalar gue la calidad de los activos es la mayor
fuente de proocupacion para los bancos europeos.
El informe vaticina que los problemas generados
par bancos sin cullura crediticia y con estrategias de
alto riesgo se mantendran durante bastante tiempo
sin una clara resoluciin (9).

5. Optimizar el uso del capital. Las entidades
espanolas, en general, cumplen los nuevos requisi-
ios de dotacidn de capital prescritos por la normati-
va comunitaria, y estos recursos son 108 que deter-
minan la cantidad de negocio que puede hacer la
entidad. La seleccidn y rotacidn de activos son la
via mas recomendable para optimizar el uso ded
capital.

6 Comercializacion de los servicios. La entidad
financiera no debe olvidar gque los mercados estan
formados por los clientes, competidores y la propia
institucion.

— Los mercados estan sempre cambiando en
detrimanto del vendedor.

— Los productos o sarvicios tienan por ko coman
un ciclo de vida corfo,



El ingrediente mas importante del markeiing
e85 la Informacicn.

7. Gestionar el riesgo. Las entidades financie-
ras eslan an el negocka de administrar el riesgo, que
siempre estara presente en los servicios financie-
ros. Las aplitudes mas favorables ante el riesgo
son: identificario, medirlo en cuantd sea posible y
predecirdo uliizando 1écnicas modernas de modeli-
Zacian.

8. Control de costes, En tiempos de crisis todas
las organizaciones hacen un esfuerzo por controlar
los cosles, El control y el esfuarzo, sin embargo,
deben aplicarse sobre aquelios costes que tienen
un mayor reflejo en la reniablidad de la empresa
financiera.

2. El advenimiento y consolidacion
del banco virtual

Esta adguiriendo importancia en nuesiros dias o
que se conoce por banco virlual. EI térming virtual
aplicado & un banco significa que opera con inde-
pendencia ded lugar fisico donde tiene sus instala-
ciones, o 5 se prefiere una banca sin sucursales, o
sin oficina en el sentido que se entiende hoy fa
sucursal o la oficina bancarna.

Hay toda una seneé de indicadares gque apuntan &
que el modeals da banca tradicional, con sucursal
cerca de los hogares o de las empresas clientes,
donde se acude a realizar una serig de transaccio-
nes financieras tieng los dias, o unos pocos 8R0S,
contados, Las entidades financieras se esian
dando cuenta de gue el esfuerzo por automatizar
oficinas y el rediseno de todas las operaciones de
back-office v fronl-office no son suficientes, hay
que considerar un nuevo modelo de entidad finan-
ciera donde los objetivos dal banco sean diferan-
tes, asi como la declaraciaon de su misidn en el sec-
tor financieno.

El advenimignto de la banca virlual se debe prin-
cipalmente al avance de la tecnologia, a medida
que teldfonos de llamada gratuila v ka banca por
teléfono v la banca en casa se extienden para faci-
litar e acceso de los clientes a los senvicios banca-

rios, con independencia de donde estén localizadas
las aficinas, el lugar fisico donde eslén las instala-
ciones bancaras pierde importancia o réieve. La
tecnologia, por tanto, para el desarrollo del banco
virlual ya existe, lo unico que es preciso es la exlan-
sidn de su uso, como se extendieron v populariza-
ron en su momento los cajeros automaticos, de los
que puede decirse que el gran publico tardd diez
anos en ulilizaros. Ahora, curiosamente se obser-
van colas anfe os cajoros aulomaticos los dias fes-
tivos o fuera de horas de oficing

El banco vidual no es necesanamenta una sola
institucion, sing que probablemente es la punta de
un iceberg, bajo cuya linea de fiotacidn hay toda
una serie de instiluciones o empresas a gquisngs
unen allanzas esiratégicas, son alianzas enire em-
presas especialisias en lecnologia v servicios finan-
cheros gue permiten al banco wviruel ofrecer una
variedad de productos. Por debajo de esa linea de
fiotacidn tiene lugar o que s conoce hoy como oul-
sourcing, es dacir, la produccidn exlerna de servi-
clos en volimenes superores a los Necesanos para
una sola entidad, con 10 que &l coste del producto se
reduce y a la par es producida por un experto (10).
Al revés, por tanto, del banco radicional, & banco
wirtual no lucha directamente con sus compatidoras
sino qua colabara con ellos, porque en definitva son
fos competidores quienas ayudan a ofrecer ol servi-
cio final. En el cuadro nim. 8 pueden contemplarse
las diferencias enire el banco tradicional y e banco
wirtual.

Evideniemente el banco fradicional no se hara
virtual al 100 por 100, pero considerara el abando-
no de cierios modos de hacer banca tradicional para
acercarse al modelo de banca virlual,

Para que el banco virtual fenga éxito debe ofrecer
a sus clientes facilidad de acceso, vanedad de pro-
ductos, rapidez en la ejecucion de las drdenes, posi-
bilidad de tratar situaciones excepcionales y asegu-
rar la confidencialidad,

En cuanto al markalmg de servicios financieros
el gran error seria ofrecer lodos los productos
financieros a todos los grupos de clientes, en
todos los canales de distribucidn v con el mismo
nivel de calidad. El marketing del banco virtual
tiene que olvidarse de las cuatro «Ps» tradiciona- |

CUADRD NUM. 8
DIFERENCIAS ENTRE BANCO TRADICIOMNAL ¥ BANCO VIRTUAL
Barcn Fackor R e
Lugar fisico importanie. Lugar fisico no imporarte.

Lucha contra compatidonss.

Comunicacion Gara a cam

Dominio relacionds pubhcas

Bajos cosles ¥ varedad de organizaciones para ofrecer el
producio qua necesia o clienbo.

Colabora con co
Comunicacion telefonica o a travls de miguina
Dominio tacnicas elefonicas

Coordinar los inpuis de servicios

I
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les del markelimg: Plaza, Producto, Promocian,
Precio y adaplar lo gue en inglés se denominan
las cuatro «Fss«: Focused, Fast, Flexible, Friendly,
&8 decir, objetivo muy claro, rapidez en la ejecu-
cidn, lexibilidad y facilidad de uso. Si en algo se
parecen ambos bancos es en gue el cliente sigue
siendo el rey y su vinculacion y fidelizacion es im-
portante.

El banco virtual ya ha comenzado a ajercer sus
funciones en el escenario europeo, el Midiand Bank
fus uno de los primeros de Europa gue cred un
banco telefdnico, el First Direct, ¥ desde octubre de
1989, fecha de creacidn, ha ido creciendo hasta
alcanzar en la actualidad 450.000 clienes, Argen-
taria fue ol primer grupo bancario espanol que em-
prendit la aventura de crear una filial destinada a
las actividades de banca telefdnica; el Banco Direc-
to, la entidad se constiluyd en octubre de 1990 v
sus beneficios en 1993 fueron de 241 milones de
pesetas.

El Banco Santander implania en 1982 el banco
&n casa, diigido principalmente & emprésas, vy
ahora ultima el lanzamiento de una filial telefdnica
parecida a la del Midland Bank. Otros bancos espa-
foles que ya han comenzado a introducirse en este
campo son @ BCH con la Linea Ceniral Hispano
que empezd a comercializarse on oclubre de 1583
y dirigido a todo tipo de cliente. El Banco Popular
cuenta con Telesendicio Popuwar desde 1988 v esta
centrado en profesionales de rentas medias y
FYMES. El BBV ofrece el servicio telefonico a gran-
des empresas, Sisterna Siele. Pasior v Bankinfer
también han ensayado este nuevo modo de hacer
banca (11).

Otro indicador de la relativa pérdida de imporian-
cia de la oficing bancaria esta en la disminucion de
las sucursales de los bancos en el afo 1993 res-
pecta a 1992, un descenso del 4 por 100, acompa-
fado de un aumento del 13.8 por 100 de los caje-
ros automaticos, Las cifras comespondientes a
cajas de ahorros son un aumento de oficinas del
0.6 por 100 v de cajeros aulomaticos del 9.8 por
100 (12).
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CONCLUSIONES

La direccion estralegica nace como respuesia a un
eniompo diferente en los anocs sesenta. A parte de su
nacimiento, surgen una variedad de modelos en su
mayoria disenados por diversas escuetas de pensa-
miento, La direccion estralégica de una entidad finan-
clara, en principio, no tiens razdn para ulilizar mode-
los diferentes da los empiaados en o sector industrial,

El hecho de haber oparaco en un entomo protegi-
do y regulado, no plamtes en las entidades financie-
ras ta necesidad de aplicar modelos estrategicos en
&4 gestdn, Es solamente cuando en o sistemas
financieros comienzan a soplar los vientos de |a das-
regulacidn ¥ aumenta la compedencia en el sector
cuando la esirategia adquiere carta de naturaleza.

El esquama de andlizis de M. Porler se presta a
hacer un estudio del panarama de los grandes ban-
cos espanoles vy su situacidn en este momento. En
toda estrategia, sea bancaria o no, esta sempre
prasenie of dilema rentabllidad v crecimiento, En
asta linea se ofrece una clasificacion de los grandes
bancos espaholes de acuerdo con estas dos varia-
bles. Se utiliza en el andlisis el concepto de reniabi-
lidad econdmica, entendiendo por tal 1a rentabilidad
de los recursos propios que supera al coste de los
FECUrS0s propios.

A la hora de disehar estrategias para el futuro, |a
direccidn no debe olvidar algunas verdades funda-
mentales del comportamiento de las entidades
financieras, como la imporancia de los ingresos
procadentes de comisiones y asesoramiento. la
calidad de los activos, la contencion de los costes,
la cercania al cliente y la rentabifidad de los recur-
508 propios como indicador del éxito,

Finalmente, s& constata un nuevo modelo de
banco distinto del tradicional, o banco virlual, que
no depende basicamente de un lugar fisico, sino de
la faciidad con que of cliente, debido al estado
actual de la tecnologia, puede contactar con la enti-
dad financiera. El banco virtlual, gue va ha hecho su
enfrada en Espaha, exigird cambios en el modo de
pensar acerca de como hacer banca.




ANEXD 1

GRUPDS BANCARIOS CONSOLIDADODS AL 31-12-1553
(Segun datos del Banco Matriz)

P
ORI

Expanol de Crffie ... iceimeiiam
Alicanting dé Comancio ..
Witaria .
umm El::vmﬁn'mm Espa'lrn!

.ﬂ.lhamuu

El-afm‘uﬂa

Crédito l‘.“-mﬁn
Fromocitn de mem
Ciomercio

Finanzia, Eanm da Er&drtu

Bilbao Merchant Bank .....................
Marcaniil de Taragona ...
Intemacional da Comandio ...
ADNTIAIIRIEH e i i

Santander g NGOG .....................

Tolda ......ocoem

Matriz
100,00
85,80

100,00
100,00
100,00

£

BRRIER
252384

E B283883ssse88:
888883

Postal .
&ﬂﬂﬂm#m

Agricola .:.I:.'::.ZIZ-Z.':Z"""""""'

BGF Banco do Gestion Financiera

Alicante .

I:Hmﬂu o e B e

Hipatecario de ESpana .....................

59,69

100,00

100,00
93,06

Matriz

100,00
100,00

99.70
75,70
83,50
594,80
99.50

100,00
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ANEXD 2

PARTICIPACIONES DE LOS GRANDES BANCOS EN LAS DIEZ
MAYORES EMPRESAS FUERA DEL GRUPO

(Afho 1993}
M e pedntar
Ernrra sahosata Aptat Fatopanon — —
Gapital arervan
Bav
Iberdroda, 5. A . Elactricitiad 10,949 A437.564 434 341
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Cecparacion Financiera Flumdl.ﬂ - i Carlera 1648 46 234 431
Promodes, 5. A . L AREANL B R T Comercial B51 Tam 34842
The Firsy Persondad Bank ... ... Banca a.80 33344 B
Autopisis Aragoneasa, 8 A e = Auiicpeajs 2745 2038 1.807
Canal Plus, 5. A, Televisadn b Thgr=si0n 15,79 3000 102
Helades y Congetados. 5. h. ................................ Indusirial 48,52 4201 12,087
MLl e st
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Umidn Fenosa, 5. A, .. Elacincdad 3,65 RE LA 150, 300
Compafia Sevillana oo Blecingdad, 5. 4. ... Elpcincicad a,14 TaE2 139 452
PP M L Puairtiegs 3,06 44 586 118,107
Dvagacas y Construcciones. 5. A Construcciones 3,05 26.724 77155
Cantral Hispano Generall, 5 A Holding 5,00 B5.510 {1.708)
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ANEXD 2
PARTICIPACIONES DE LOS GRANDES BANCOS EN LAS DIEZ MAYORES EMPRESAS FUERA
DEL GRUPDQ {Ano 1983) (comiinuacidn
AT [l AT
I ITEVRARY [ TW g T Asreetia’ AR el ——— =
el i
POPULAR
Los Pampancs de Santa Ponsa 14,88 1.820
Mowva Santa Ponsa Goll ; 25.06 1.800
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"} El oo reproduce ooh beras moddeacionis W8 -
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Fupwtes Cumarans. Al dedicarse an ol Mencinaso curso olras
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(4 El sulof quiers destacar | colaboracion de Albaito
Axoary Prinyos en la redaccion de esie apariads,
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(B Cowsmon, Derck F, (10905, pags. 32-33.
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i Corparacion Argentaria, en virud del cunl complistaba ia cuan.
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cadia. que podrinn Begar hasia el 80 por 100 el valor de &
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mdguiida 0 para ia adquisician de cualguier oiro producio © Sor-
vizias relacionado con ol hogar, Fuenie: diasio £ Pals, 17 de o
g 1004

i@ Diarke YA, lunas 2 de agosto de 1994,

{5 Credé Chalenges for European Banks (A Moody's
Outlpos], julio 1594

(10 Un iratamisnis compledo del oulscuwrcing 88 pusde
enconirar on Oiastas, Juan Raman [1984), Papeies de Epono-

mia Espatola, nien. 58, pags. 181 y sigulenies.

(11} Dwario Exparsion, 24 de agosio de 1954,

(12 Bance de Espafa Bedstin Econdmico, julio-agosio
1904, pig. 79,
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SOBRE LOS MODELOS DE RELACIONES
BANCA-INDUSTRIA

Antonio Serra Ramoneda

Es sabido que en las diversas clasificaciones gue
con periddica regularidad publica |a revista Forfuneg
de [as empresas no financieras mas importantes del
planeta raras veces aparece alguna de nacionalidad
espanola. ¥ cuando lo hace suele ser el INI, que es
un holging o alguna unidad de caracteristicas tan
especiales que muy dificiimente merece (a denomi-
nacion de empresa. En cambio, si figuran entidades
da esla nackonabdad en los lisiados de los cien,
doscientos o quinientos bancos de mayores dimen-
5i0nas a juzgar por &l volumen de los depdsitos que
administran, Es decir, que hay una evidenle des-
proporcion entre la configuracion de nuesiros secio-
res real y financiers desde una perspactiva compa-
rativa mternacional, como bien pone da ralieve el
cuadra ndm. 1 que expone B proporcidn en 1982
antre empresas no financieras y bancos de cada
una de las nacionalidades indicadas que figuran en
las relaciones respectivas de los cien, doscientos v
quinientos de mayores dimensiones.

Espana, junto con ltalia, ocupa una posicion muy
distanciada da los restantes paises. Puede decirse
que presenta una siluacion esquizofrénica: un sec-
lor bancano muy concentrado frente a uno real ato-
mizado. ¥ no deja de ser paraddjico o empeano de
las autondades econdmicas en evitar, dentro de lo
posible, que los grandes bancos espanoles. los gue
aparecen en las clasificaciones de las revistas,
pasen a mangs exiranjeras, migniras que an cam-
bio apenas si se ponen, 0 quizd deberia decirse se
han puesto, impedimentos a que lo hagan las
empresas pertenecientes a otros sectores, Pues es
legitimo dudar de la viabilidad de un modelo com-
puwesto por un sistema bancario con potentas
saneadas instituciones y unNas empresas industria-
les o de servicios entecas o de lo contrario filiales de
ampresas de alras nationalkdades. Y las ventas a
entidades extranjeras que en los ultimos tiempaos
han hecho algunos bancos de los paquetes de
acciones que posecian de algunas empresas no
financieras espanolas, aungue a corto plazo pueden
haber embellecido las cuentas de explotacion de
alglin ejercicio, pueden tener a largo plazo un efec-
o negaltivo no solo sobre nuestra economia sino
también sobre los propios bancos vendedores.

Piossrecrros ool Sarous Faupoenn, e 48, 1954

Poco se ha estudiado. cuando menos gue yo
sepa, las razones ¥ o8 efecios de esta peculiaridad
de nuesira economia. Cierdo gue Antonio Torraro
(1981} promovid la realizacion por diversos espe-
cialisias de una serie de esiudios sobre las relacio-
nes banca-indusiria en Espana y que & mismo
ha analizado con detalle su evolucidn histdrica. Y
Ochoa (1893) vuelve a insistir en el lema en un ar-
ticulo bastante reciente. El crecimients industrial de
la posguerra se realizd, afirma el primerg, en un
clima de extrema proteccion, o que provoco ka apa-
fcion de emprasas de pequenas dimensiones en
cansonancia con la del mercads gue pretendian
servir, Al propio tiempo, anado yo, el statu quo ban-
carno, tanto empo mantenido por imperativo legal,
favorecio la expansion de los bancos existentes y
un notable crecimiento en os recursos financieros
por ellos administrades, Este 83 un iema gue mere-
ceria ser analizado con més profundidad, tanio
en su aspecto historico como en el de sus conse-
Cuencias.

El hecho es gue el ejido productive espahol esta
mayoritariamente integrado por pequenas v media-
nas empresas gue a su vez utilizan, en gran pro-
porcion, el sistema bancaro para conseguir los
recursos financieros que su funcionamiento precisa.
Desde este punto die vista, como tanios ya han afir-
mada, nuestro modelo estd mucho mas prdwimo del
germano-japones que del anglosajon, aungue no
deben chvidarse las diferencias que respecto a aquel
sg desprenden del cuadro expuesto en & parrafo
anterior. La prueba mas evidente son las cifras que
expona V. Salas (1983}, y que 56 recogen en el cua-
dro ndm. 2, de |a proporcion que en promedio repre-
senit la deuda bancaria respecto a la deuda con
coste en los pashvos de las empresas manufaciure-
ras de los paises mdas desarrollados econdmica-
mente. Una segunda diferencia es que esta deuda
bancaria, que tan importante papel desempedia en
la financiacidn de la empresa espanola, es eminen-
iemente a corlo plazo, lo que la coloca en una siua-
cidn muy delicada en cuanlo 58 inicia, por molivos
MACroecondmicos, una restriccion crediticia. Tene-
mos pues un sistema bancanio relativamente con-
centrado que Sene un papel de primor orden en el
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CUADRD HLIM. 1

PROPORCION ENTRE EMPRESAS
MO FINANCIERAS ¥ BANCOS

E T iy e w0
el oiini e 0,88 1.36 200
Alamania ... 1,50 1. 12 0,82
1 RN IO SR 100 023 0,18
T o TR 0.¥r 1.23 1,28
BRI . 1ximsion s mimimimrrornis 040 0.25 020
Raing Lnida ... 0BG 1.30 273
Estados LUnidas ... 2,42 542 2.08

CUADRAD NUM, 2

PROPORCION DE LA DEUDA BANCARIA
RESPECTD A LA DE LAS EMPRESAS

MANUFACTURERAS

Pat
B e e e s 450
Estados Unidos ........... r 26,0

suministng de recursos financieros a unas eMmpresas
de dimensiones mas bien modestas. ¥ es de resal-
tar, como lo hace un estudio de Bueno (1990), que
parece ser que las empresas grandes tienen una
menar dependencia que las pequenas da la finan-
ciacion bancaria.

Pero cuando los antendidos afirman que nuestro
modelo se aproxima al germano-japanes lo hacen
por una segunda razon. ¥ es el hecho de gque nues-
ira banca es de ipo universal y por ello, a diferencia
de la anglosajona, las entidades que la integran lie-
nen caneras de parlicipaciones en empesas indus-
iriales ¥ de servicios, especialmente en las de gran-
des dimensiones. Chulid (1990), Blanch (1981),
Bergés y Sanchez del Villar (1991) han estudiado
fanio la composicidn de estas careras como su
evolucidn ¥ su impacto sobre ol valor bursatil de las
acciones de los bancos que las poseen. En prnd-
pio, todos afirman gue, por motives de muy diversa
indole, desde 1975 en adelante los bancos lendie-
ron a deshacerse da sus parlicipacionas, o gque
redujo el peso que éstas tenian en el conjunto de su
active, Pero tamblén afirman que a partir de 1987 la
tendencia se invifid inkciandose una recuperacisn.
Esta recuperacion, no obstante, parece haber dura-
do poco puesto gue en los UiEmos empos algunas
grandes entidades han procedido a deshacerse de
paguetes importantes. Y si no lo han hecho con mas
gnergia es, a menudo, por no haber encontrado
comprador. Cierto que, como algin medio de comu-
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nicacion ha comentado, las cagas de ahomos para-
cen haber variado su estrategia tradicional y empe-
zado a consliluir unas caneras de participaciones,
cambio que podria, de confemarse, compensar la
postura recelosa de los bancos ante las participa-
ciones en empresas del secior real. Pefo no basta
con un punto de vista cuantitativa. Porgue durante
los Glimos afos también se ha producido un cam-
bio cualifalivo en la composicion de las caresas,
cambio gue ha supuesto un mayor peso do las
empresas de senvicios (electricidad, autopistas,
gas, medios de comunicacion, etc.) en deiimento
dal de [as proplamente ndustriales. Con las cifras
gue manepan Bergés y Sanchez del Villar (1991)
correspondientas a 1830, la composicidn de la
suma de las carleras de las enfonces cinco grandes
bancos (Banesto, Central, Bilbao-Vizcaya, Hispano
¥ Santander) era la que se recoge en el cuadrp
num. 3, en el que se observa la imporiancia de las
eléctricas y las comunicaciones: En la actualidad,
un cuadro similar mastraria un sesgo adn mas acu-
sado, Y las cajas de ahorros, especialments las
mds imporiantes, e han inclinado por las empresas
de servicios, Posiblemenie, esle inleres se expligue
por el menor Aesgo, recogico en una menor vokatili-
dad de las cotizaciones bursatiles, que tienen los
litulos de esta categoria de empresas, pero también
por los ingresos adicionales que las entidades finan-
cleras pueden conseguir con la adminisiracion de
BU tesoreria

Una de las veniajas que, a juicio de muchos, pre-
senla ol modelo germano-japonés, en el que las
entidades financieras son a la vez socios estables y
acreadores crediticios de ks empresas, estriba en
la informacion que consiguan con el ejercicio de los
derechos paliticos de las acciones. Al participar en
Ios consejos de administracion, o de vigilancia en el
caso alemdan, ienen un contacto directo y un acce-
50 a los datos internos de la empresa, pueden influir
sobre las decisiones de [0 sjeculivos v asi evilar
que la recuperacion de los craditos que tienan pen-
deentes pueda correr peligro. Pero, para allo es
necesano que los representanies de los bancos
adoptan una postura activa, que se involucren cuan-
do menos en las decisiones estralégecas que han de
configurar la evolucion a largo plazo de las empre-

CUADRD HUM. 3

COMPOSICION DE LAS CARTERAS

DE LOS CINCD GRANDES BANCOS
El&ctricas ..o 22,64
Alimantacion ... B,13
Constrmioiin .o 13,90
Sidarometalurgls ... 12,90
RO o i, o 20,82
CoOmUNICACIONES ....ccimimiimim 15,73
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sas. Y si legara el momento en gue la empresa
conociera dificultades para su supervivencia, es el
banco quien foma la batula y procura hallar solu-
ciones recrganizadoras que permilan su supernyi-
vencia. De tal manera, que esta estadisticaments
demosirado que el numero y la importancia de insol-
VEnNCiEs, Suspensiones de pago y quiebras, en Ale-
mania ¥ Japdn son muy inferiores a los que se
observan en olros paises.

Mo esta muy claro que en el caso espanol sa
hayan producido esios efecios beneficiosos que los
partidarios del modelo germanc-japonés auguran.
Parece que nuestra banca se ha preoccupado mas
de utilizar ¢l poder que la paricipacién accionarial
les olorga para desviar hacia sus arcas el nego-
cio indirecto que la empresa puede generar gue
no en mejorar la gestidn y en conseguir informa-
c#in permanente sobre la que construir unas rela-
ciones estables y duraderas como accionista y
como acreedor. Son dos las razones que penmitan
aventurar esia hipotesis, La primara 83 precisamen-
te la importancia de la deuda a corto plazo en os
pasivos de las empresas. De haber confianza entre
ambas pares, ia sero de contralos a coro plazo
QU Suponen s conlnuas rencvaciones de hos cré-
ditos, cuando se dan, s& sustituiian por un solo
contrato a kargo plazo, que daria mayor seguridad a
la empresa, diataria su horizonie temporal v aho-
rraria cosles de transaccion. ¥ la segunda es la
deduccion que hace V. Salas (1982) de que la fre-
cuente exigencia de garantias reales con un valor
de liguidacion relativamente elevado frante al impor-
te del credilo sugiere que el papef de los bancos
como reorganizadores de empresas ha sido mi-
nima,

Pero cuando se afirma que el moedelo espanal se
acerca al germanc-japoneés se olvida de una carac-
teristica trascendental de este GHimo que no se da
en nuestro casa. Caracteristica que probablementa
es esencial en k3 explicacion del buen funciona-
miento gque hasta la fecha ha tenido. Véase en el
cuadro nom, 4 las cifras que maneja Kester (1992)
sobee da distribucion de las acciones, en [0s anos
1991 & 15992, de las empresas colizadas en las Bal-
sas da los cualro paises que representan los dos

modelos que se contraponen: el germano-japonesy |

el anglosajén. Una pnmera diferencia ostensible s
el distinio pesc de las parnicipaciones bancarias,
gue no Began al 1 por 100 ni en Estados Unidos ni
en al Remno Unido. Esla es la gus ha merssido siem-
pre mas atencitn y la (nica gue sa ha tenida en
cuenta para situar el caso espancl. Pero hay una
segunda diferencia gque no por olvidada es menos
importante, Y as el paso gue fienen las parlicipacio-
nes cruzadas entreé empresas no financieras: 39,2
por 100 en Alemania, 25,1 por 100 en Japdn, frenia
al 3.6 por 100 del Reino Unido, para ser prachica-
mente nulo en lgs Estados Unidos norlsamericanos.
En plras palabeas, la imagen gue se uliliza dal
madalo garmanc-japonas de un conjunts de empre-
sas ligadas unilateral v unidireccionalmanta a un
banco nodriza, el Heusbank en el caso aleman o el
main bank en el nipdn es excesvamente simplisia
¥ no responde & la realidad, La diferencia entre
ambos modelos &5 qUE BN UND hay unos grupos
integrados por empresas y entidades financieras
con unos vinculos no solamente financiercs entre
gllag, mientras gue en al olro cada empresa, coma
cada banco, es uwna entidad independienla gue
mantiene a través del mercado unas relaciones
financieras y comerciales puntuales con ofras.

Gilson ¥y Roe (1982), Sheard (1994) y Hoshi
11994) axplican con minucosidad la composicidn v
el funcionamienta de estos grupos en Japdn. Como
dice al primero, los cuatro rasgos, debidamente esti-
lizados, que son dignos de retener son;

— Una empresa japonesa tipica iene cerca del
70 por 100 de sus acciones en Manos de oitras com-
panias,

— este porcentaje de fitubos se desparrama
entre un elevado nimero de empresas en paqueies
muy insignificantes:

la empresa tiene algin tipo de intercambios
con las compafias gque poseen sus acciones (de
suministro de capital, de aperovisionaméents de
inpuls reales o de adquisicion de owlpuls);

— |35 eMpresas poseen de manera =establas
Ios titulos de las otras empresas del grupo.

En Occidente suele denominarse keiretsu a cada
uno de estos grupos, Pero Hoshi (1994) mantiene

CLADRC NUM, 3
DISTRIBUCION DE LAS ACCIONES DE LAS EMPRESAS COTIZADAS EN BOLSA
(1981-1552)
PulisE
frwm F':'. Foruioa Otrcn Erprasas Faméan ml Extmmpem
L R S 89 10,6 —_ - 82 168 &.8 177
PR ¢ olaiaiicrar il i i g 25,2 ira 0.8 a6 251 231 0,5 4.2
Reima Lrida .o, 0.9 18.4 A4 1,1 a6 213 20 123
Estados LINIGOS ... e 0.3 5.2 24.8 8.5 - 533 - 6.7
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que aste apelativo puede inducir a confusion v hay
quUe SUpaner que. an razdn de su nacionakidad, sabe
da qué habla. El prefare usar la exprasion kigyo shi-
dan, cuya Iraduccion literal, al parecer, saria »gQrupo
da emprasass, y an su exposicion se centra en los
seis mds importanies: Misubishi, Mitswd, Sumitoma,
Fuyo, Sanwa v Davichi Kangyo Bank. Procede acla-
rar qué se esconde bajo los términos -relacionas
eslables«. Ser un accionista estable, an al conlexto
nipan, implica ol siguksnie compariamianta;

— mantener una actitud amistosa hacia los res-
ponsables de la gestion de k& empresa participada,
para obstaculizar cualguier manicbra dirigida a su
desplazamiento:

comprometarse a no vender 103 titulos a ter-
ceros poco favorables a los actuales gesiores, es-
pecialmente si intentan hacerse con el control de ka
emprasa parkcipada;

— prometer que de necesitarsa la liquidez que
la venta de los titukos parmitiria se consultara pre-
viameénte a la emprasa que los amitio con el fin da
encontrar un comprador gue la satisfaga.

En resumen, la establlidad de las participaciones
significa renunciar al uso de algunos de los dere-
chos que la propiedad leva aparejados. Especial:
mente a los que hacen referencia al exit mucho mas
que a los de la voice,

Los bgamenss qgue unen a los bancos ¥ ampna-
285 que inlegran un kigyo shudan perienacen a seis
calegorias diferenies: 1) Reunionas de los presi
dentes de las enlidades que no por ser informales y
=in poder decisorio thenen menor imporanca para
CONSEQUIr una armonizacion eén las estrategias.
2) Una importancia considerable de la financiacidn
via crédito por parte del banco, gue juega el papel
de main bank, a las oiras emprasas del grupo, sen
que ello implique exclusividad. 3) Las participacio-
nes cruzadas, siempre bajo el principio de la estabi-
lidad, entre los Integrantes del grupo. Parece que an
los grandes kigwo shudans, antes mencionados,
una empresa lega a poseer, de manera indirecta a
través de los otros eslabones, un 20 a 25 por 100 de
sus acciones, 4) Intercambio de representantes en
log respectivos consejos de administracidn, aungue
an esle caso &l gue entre &l banco v las ampresas
del sector real estos intercambios sualen ser unidi-
reccionales, ya que no se dan en sentido contrario.
5] Muchas de las emprasas del grupo se ralacionan
medianie al intercambio de productos intermedios.
Se ha calculads que la proporcidn de los intercam-
bios intragrupo, es decir, la proporcion entre los
infercambios inlemaos y externos, en los seis antes
citados, que en 1981 estaba en tormo al 11,7 por
100 de las compras totales v al 10,8 por 100 de
las wenlas habia decrecido al 8,1 por 100 v al 7.3
por 100, respectivamente, ocho afos mas tarde.
6] Realizacion de proyectos conjuntos, que condu-
CEn 8 Veces a la creacion de nuevas enfidades que
5e encargan de actividades innovadoras.
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Mo parece que en Alemania se den unos blogues
lan compactos ni UNDs compromisos tan esinctos
entre las empresas que inlegran un grupo. Y, sin
embargo, los datos estadisticos muestran que fas
participaciones cruzadas tienen una imporancia
cuantitativa mas acentuada que en el propio Japan.
En cada uno de esios grupos puede predominar un
banco (como en el que encabeza Deutsche Bank),
una empresa industrial (como BASF, Daimler-Benz
o Hoechst) o una familia (Flick o Krupp), tal como de
forma mads prolija comenta Kester (1992). ¥ Schnei-
der-Lanné (1992) vuakhe a incidir en &l tema con un
estudio de la distribucion de las acciones de las
empresas alemanas al final de cada uno de los Giti-
mos decenios (cuadro ndm, 4); las cifras muestran
una niable estabikdad, salvo quizds en lo relalivo a
faz entidades aseguradoras, que incluyen los fon-
dos de pensiones. Los grupos también funcionan y
juegan el papel de reducir el recurso al mercado, a
fas negociaciones @ intercambios puniuales, coma
mecanismo de coordinacion.

Lo dicen Gilson y Roe (1982): para comprander &l
modelo japonés, y por extension —dada su simik-
tisd— al aleman, debemos tener presenia no sdlo el
problema del gobierno corporativo, gue disgnostica-
ran en su dia Berle y Means (1933}, sino tambiéan el
de la arganizacion industrial, en el sentido anglosa-
jan, es decir, de las relaciones entre los distintos
eslabones de una cadena productiva. O, en los tér-
minos de Kester (1992), &l grupo 85 un sistema de
gobierno confraciual que esta a medio caming enire
los polos del mercado vy la internalizacidn en una
unica emprasa.

Las caracteristicas sobresalientes de un grupo
pueden resumirse asi;

— La confianza mutua entre sus miembros vy
unas expectativas comunes permiten gue sus rela-
clones s@ apoyen en contratos implicios v relacio-
nakes. Ello otorga gran flexiblidad para adaptar las
condiciones de los intercambios a las modificacio-
nes en el entorno. La confianza entre los miembros
del grups S0 genera por vias diversas. Una as el
intercambio de administradores, como ocurre en
Alemania. O [a participacidn de ejecutivos de distin-
fas unidades en e planteamiento v resolucion de
problemas que son comunes a elas.

— La estabilidad de las participaciones cruzadas,
por negativa que pueda parecer desde la oplica
Berle y Means, 0 de la leoria de la agencia, liena sin
embargo ventajas desde la de los costes de ran-
saccion & la Wiliamson, Cierlo que ella dificulta los
cambios de control pero fa continuidad en las rela-
ciones personales, y por fanio la permanencia en
los cargos, es indispensable para que nazca con-
fianza que a su vaz abra las puertas a los contralos
implicitos,

— La mezcia de inlereses reduce la probabilidad
de conflicios para la aproplacion de las cuasi-ren-
fas. Un proveedor que a la véz es accionisia, pan-



Jamos por caso, reducira su inclinacidn a un apro-
vachamiento oportunista de la informacidn asimétri-
ca que pudiera poseer, Igual que un banco accko-
nigta y acreedor sabra equilibrar mejor el riesgo de
las inversiones. Es mas, el horizonle temporal de
las decisiones y de las expectativas se alarga, con
lo gue se evila el peligro de la miopia que lanio se
acusa, al parecer, en el modelo anglosajén.

= Una mejor supenision de la geston de las
entidades gracias a la informacidn que los accionis-
tas corporalivos poseen por sus relaciones como
provesdores o chentes. Un clente puede delectar
muy pronio una pérdida de calidad en los producios
que la empresa de la que es accionista le entrega v
con elio puede anticipar la necesidad de adoptar
medidas cormecloras puas, de ko contrario, la empre-
5a podria entrar en dificultades que a & tambien le
perjudicarian,

— Las relaciones estables, la confianza entre las
diferenies enlidades que inlegran el grupo se fradu-
CE 8n una mayor inclinacidn a asumir imversiones
gspecificas a las transacciones que enire ollas be-
nen lugar. Estas inversiones especiiicas, incluso en
capital humano, incrementan la eficencia de las
aclividades del conjunio,

Como dice Kester (1991), o8 grupos de empre-
sas, tal como s& configuran en Alemania v Japdn,
SOM UN COMPIOMiso entre 108 dos Mecanismos fra-
dicionales de coordinacion: &l mercado, con of peli-
gro de aleniar &f oporiunismo v frenar actuationas
conjuntas de interés, y la jeranquia, cuyo aspecto
negativo es la burocracia y la lentitud, El grupo man-
tieng los fueres incentivos a la eficiencia que carac-
terizan al mercado y a la vez facilita la resolucion de
problemas comunes.,

Recientementes, wn minstiro del gobemo espanol
afirmaba en pdblico que habia que alentar la apari-
cién de entidades financieras dispuestas a interve-
nir en empresas industriales, rompéendo [ lenden-
cia de los ditimos anos, bajo el beneplicito de las
autondades, hacia el modelo anglosajon. Pero la
solucion no puede consistir simplemente en una
participacion accionarial de la banca, o de cierta
banca, en las empresas del sector real. Si ahora
nos sentimos atraidos por @l modelo germando-japo-
nés hay que fomar en consideracién todas sus

caracteristicas, gue van mas alka de un ligamen
entre banca y empresas individuales. En Espanha no
tenamas grandes empresas varticalmenta integra-
das, como en Estados Unides o en el Reino Unido,
ni grupos de empresas como las comanlados.
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CICLO ECONOMICO, DIMENSION Y CARTERA DE RENTA VARIABLE
DE LAS ENTIDADES DE DEPOSITO EN ESPANA:
ALGUNAS CONSIDERACIONES
Franciscao Javier Saez Fernandez

Manuel Martin Rodriguez
Sanfiago Carbd Valverde (%)

I. INTRODUCCION

La participacidn de kas enlidades de depdsito en
ta actividad empresaral responde a razones de muy
diversa naturaleza; la mayor o menor rentabilidad
de esle negocio BN comparacian con oftras formas
do inversion financiera, la adquisicidn de informa-
citn sobre los sectores productives a los que la
banca aporia recursos, la propia regulacion de ka
actividad bancaria, o & tradicién histdrco-cullural
de las entidades son algunas de tas razones que ko
teoria de la empresa bancaria ha proporcionado
para justificar ta panetracién de la banca en @l sec-
tor real de la economia.

En Espana, el papel que la banca ha jugado en la
promocion y desarrollo de nuevas actividades em-
presariales se ha reflejado en el peso que la carle-
ra de renta variable tiene en el balance total de las
entidades, y ha marcado de forma muy acusada el
resullado final de sus cuentas de explotacian. El
vinculg que tradicionalmente ha existido entre el
mundo de la banca vy & mundo de la industria ha
sido, &n consecuencia, uno de los principales deter-
minantes de ka posicion compelitiva de las entida-
des de depdsito, y ha influido de manera decisiva en
algunas epeodios desalortunados que han sucedi-
do en nuestra reciente historia financiera: la crsks
bancaria de finales de los setenta v primera mitad
de los ochanta, la quisbra de pequenas entidades a
principios de los noventa, v al fracaso sufndo por
uno de nuestros grandes bancos en 1983, son
hechos gue no son completamente ajenos a la
esiralegia de peneiracion en los seclores indusinia-
les seguida, sobre todo, por los bancos espanoles
de mayor tamana,

En este trabajo se realizan algunas considera-
ciones sobre los posibles factoras delarminantes
de la evolucion de la cartera de acciones y partici-
paciones de las entidades de depdsito en Espana.
| Para ello, describiremos, en primer lugar, el com-
portamiento de la cartera de renta vanable de la
banca privada y las cajas de ahomos espanolas
entre 1971 y 1992, La cbservacion de esle dilatado
periodo de tiempo dard sopore a una conciusion
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fundamental: la carlera de renia vanable de las
entidades de depdsito ha evolucionado de forma
claramente prociclica, En segundo lugar, realizare-
mos un andlisis descriplivo, por tamanos ¥ por
naturaleza de las enlidades, para el periodo 1987-
1992, obsarvando los cambios an la composicidn
de la cariera, lo que nos permitira senalar diferan-
cias de comportamiento para bancos y cajas, y
para kas enlidades de distinio tamanio. En tercer
lugar, trataremos de explicar las diferencias de
comportamiento evaluando o frade-off rentabili-
dad-riesgo de la cartera de renta variable en rela-
cidn & inversiones alternativas. En cuarlo |lugar,
aponaremas otros argumenios que nos ayuden a
entender dicha evolucion. Finalmente, resumirermnos
las conclusiones mas importanies que se despren-
den de esta investigacion.

. CAATERA DE RENTA VARIABLE
DE LAS ENTIDADES DE DEPOSITO
ESPANOLAS Y CICLO ECONOMICO

(1971-1982)

Enire 1571 ¥ 1992, Ia cartera de renta variable de
las entidades de depdsio espanolas en relacion a
sus activos totales evoluciond de forma claramente
prociclica. Para la banca privada, seglin datos del
Banco de Espafia, el peso en terminos de balance
de las acciones y participaciones se situaba al prin-
cipio del pericdo en el 3,21 por 100, alcanzd un
maximo en 18975 con un 4,09 por 100, v a parlir de
este ano fue descendiends hasta 1982, sisandose
an el 233 por 100, Entre este ano y 1985 no se
observd una lendencia clara, y a partir del ultimo
ano senalado se inkcid una nueva fase de expansion
de la carera, hasta alcanzar &l 4,37 por 100 én
1991, En 1992 se rompid la tendencia, y &l peso de
la cartera descendid hasta el 4,10 por 100. En las
cajas de ahorros, por su parte, el peso de la carlera
sobre el balance total se elevd desde el 3,76 por
100 en 1971 hasta al 420 por 100 en 1875, das-
cendit hasta el 1,08 por 100 en 1885, vy volvia a cre-
cer hasta el 2 por 100 en 1992, El grafico 1 recoge
el defalle de esta evoluckan, ¥ en &l se pusde obser-
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GRAFICD 1

CICLO ECONOMICO ¥ EVOLUCION DE LA CARTERA
DE RENTA VARIABLE EN LA BANCA PRIVADA
¥ LAS CAJAS DE AHORROS
(Cracimlento del PIB y porcentaje sobre
activos totales de la cartera)
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wvar, salvando las diferencias de intensidad an las
oscilaciones v un ciario desfase temporal, el para-
lefismo entre ciclo econdmico ¥ evalucidn de la car-
tera de renta varable de la banca vy las cajas de
ahorros (1), Esta conclusion, qué duda cabe, as
importanie para nuestro analisis; sin embargo, las
profundas transformaciones que ha sufrido el sisle-
ma bancario espanol desde principlos de los saten-
ta, lanto en ks aspecios de la regulacsdn como en
otros factores que determinan el marco competitivo
en el que las entidades desarrollan su actividad,
hacen de estos afos un perioda bastanie heterogé-
nes. En consecuencia, parece convenienie cenlrar
el analisis en lo ocurrido a partir de nuestra incorpo-
racion a la Union Europea, hecho que determing ia
liberalizacion progresiva e imenunciable de nuestro
sigterna bancario.

. DIMENSION, NATURALEZA
DE LAS ENTIDADES Y COMPOSICION
DE LA CARTERA DE ACCIONES
¥ PARTICIPACIONES (1987-1892)

Entre 1987 v 1992, al peso de las acciones y par-
licipaciones sobre aclivos tolales de ka banca priva-
da s@ ebovd desde el 2,44 por 100 hasia el 3,42 por
100, lo gue an W@rminos de balance representa un
crecimiento del 40,16 por 100. Para las cajas de
ahorros, que partian de unas posiciones algo més
reducidas, o peso de la cartera de renta variable se
alevd desde ef 1,22 por 100 al 1,92 por 100, con
un crecimiento en lérminos de balance del 57,37

por 100.

Esta sensible expansion de la cariera de accio-
nes y parficipaciones no ha sido, sin embargo, simi-
tar en todas las entidades, sino gue ha sido proda-
gonizada, sobre todo, por las de mayor tamano. El
cuadro niom, 1 recoge el peso de la cartera de
acciones y participaciones de la banca privada, dis-
lingulendo cinco grupos de bancos clasificados por
tamano; en el primer grupo se incluyen los seis
grandes, v los grupos segundo a quinio recogen el
resio de las enlidades divididas en cuartiles,

El cuadro nim. 2 recoge la misma informacidn
para las cajas, con la salvedad de que en & primer
grupo se incliven las siete mas grandes. En ambos
cuadros podemos comprobar que desde 1987 son
precisaments as entidades mas grandes, tanto
bancos como cajas, las que mds han ampliado su
posicidn en renta variable. En el caso de la banca
privada, tendriamos que afadic un grupo de peque-
fas entidades (grupos 4.* y 5.9, entre las que s
ancuentran un buen ndmers de bancos de nversidn
que, dada la naturaleza de su negocio, lambién han
axpandido su cartera de acciones v parlicipacionas
de manera importante. En el resto de grupos, af cre-
cimiento de la cartera ha sido escaso o nagativo.

Los grandes bancos han aumentado el peso da la
carern sobre activos totales desde el 3,23 por 100
en 1987 hasta el 4,57 por 100 en 1992, lo que repre-
senla un crecimiento en térmings de balance del

CUADRD NUM. 1
DIMENSION ¥ PESO DE LA CARTERA DE RENTA VARIWABLE EN LA BANCA PRIVADA

{1987-1982)

Feiter e S grusd T grgn Ciairks gruge [ Foam
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TEED 4,43 1.51 1.18 0o 325 3,18
T v e i,43 1.37 0.&7 3,34 E J.18
T s i e 4 591 1,34 1,18 2. B3 1,88 345
L2 T o LA P e 4 57 1,29 1.28 545 1,05 342
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CLUADRD HWUM. 2
DIMENSION ¥ PESO DE LA CARTERA DE RENTA VARIABLE EN LAS CAJAS DE AHORROS

(10E7-1902)
Prewr gruss Seguras grapn Torcwr o =T - Gt grups ! it
B o el L 133 1.3 0,54 0,95 0,81 .22
TOEEE L T 217 134 0.a7 0,97 082 1.683
1 L 2,56 1,32 1,08 0,92 0.87 1,83
il L | R R TR S o 2,81 1,08 0.8 0,79 0,85 1,79
g1 2 g R T L IR A 2,54 132 082 0,82 L] 1,85
TN o e 2,70 1.24 0B85 0,94 0.87 1.92
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CUADRD HUM, 3
DISTRIBUCION PORCENTUAL DE LA CARTERA DE RENTA VARIABLE
DE LAS ENTIDADES DE DEPOSITO EN ESPANA
Bea frovsc Gty ot dreoa
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41,48 por 100, mientras que, entre los mismos
anos, las grandes cajas han pasado del 1,33 por
100 al 2,70 por 100, con un incremento del 103
par 100,

Por otra parle, cabe destacar que an ko5 Gitimas
anos se ha producido una importante alteracion en
la composicion de la carlera de renta variable de fa
banca privada. El cuadro ndm. 3 recoge la distribu-
cién porcentual de dicha cartera, distingulendo en-
tre tiulos emitidos por las entidades de crédito,
empresas de seguros, empresas no financieras y
resto del mundo. Como se puede comprobar, en al
caso de la banca privada se ha producido una per-
dida de importancia relativa de las acciones y parti-
cipacionas an emprasas no linancieras, en favar de
las acciones y participaciones en enfidades de cré-
dito y titulos extranjeros, mieniras que las cajas de
ghorros mantienen unas proporciones similares a o
largo del empo.

Esto, no obstante, no nos debe hacer pensar que
las acciones y parbtipaciones en empresas no finan-
cieras han reducido su peso en & balance de la
banca privada, puesto qua, como refleja el cuadro
ndim. 4, todos los componentes de la carera de renta
variable han asmeniado su imporancia relaliva sobra
los activos totales, si bien, kos titukos emdtidos par enti-
dades de crédito v por of resto del mundo lo han
hecho en mayor proporcion,
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Por tanto, las caracteristicas mas importantes que
sa ohservan en la evolucian reciante de la cartera de
renia variable de las enlidades de depdsito espano-
las son las siguenies: en primer lugar, los grandes
bancos vy cajas han aumentado de manera signifi-
caliva su posicidn en renta vanable en todos sus
componentes; en segundo lugar, las entidades me-
dianas y pequenas presenian un comporiamients
mdis ambiguo, pero en conpunio lambién han amplia-
do ligeramente su canera de acciones v paricipacio-
nes; an tercer lugar, en &l crecimiento de la cartera
de la banca privada destacan, sobre lodo, las partici-
paciones en entidades de crédito y los titulos extran-
poros, mieniras que las paricipacionas en ampresas
no financieras se amplian en una cuantia mucho
mas modesta, o incluso se reducen en algunos anos,
como son ks casos de 1987 v 1992, En cuarto y Glti-
ma lugar, en las cajas no se observa una alleracidn
importanie de la composiciin de la carera

Los comporiamientos divergentes que acabamos
de sefalar para grandes v poguenas antidades, v
para bancos v caias, no resultan faciles de axplicar,
La teoria de la empresa bancaria proporciona algu-
nos fundamentos que nos pueden ayudar a inter-
pratar esios hechos, pero Serd NecESano conssderar
algunos aspectos especificos de la evolucidn de la
economia y del sistema financiero espanol en el
periodo 1987-1992 para ener una vision mas ajus-
tada de la realidad.



CUADRD MU, &

DISTRIBUCION DE LA CARTERA DE VALORES SOBRE ACTIVOS TOTALES
DE LA BANCA ¥ LAS CAJAS DE AHDRROS

Barwil [y g e Az
[&==1] foryrom Errprem o g [ L] Erprm ETyrrr L
o e v fpran e e ELRT e T e L]
TBBT e rrseerr e 0,68 0,08 1.33 0,28 15 aor 1,00 0,05
11 T TN e S 0.9 0,15 1,68 0,44 Q12 .13 1,34 0,06
|- T R R R T 091 0,15 1,74 0,48 012 0,13 1,50 0.09
i 1 | R N 0,78 0,09 1,82 0,58 014 0,13 1,55 0.0
T80T e 138 0,11 2.1 0,77 .20 0,10 1.51 0.1t
[ P PR RS A 1.24 0,11 1,90 0,88 024 0,10 1.58 0,08
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V. EVOLUCIONM DE LA CARTERA Los cuadros nims. B vy & recogen, para la banca
¥ TRADE-OFF RENTABILIDAD privada y las cajas de ahormos, respectivaments, los
NOMINAL-RIESGO indices medios de rentabilidad de la inversitn credi-

ticia v de la cartera de renta vanable en los cinco
grupos de enlidades clasificadas segun tamaro, tal

El primer factor que podria ayudamos a compren- y como 3¢ hizo en |a seccion anterior. La rentabili-
der la evolucidn de la carera de acciones y partici- dad de la canera de renla variable solo contempla
paciones de las entidades de depdsito espafiotas en los productos financieros de las acciones y partici-
al pariodo 1987-1992 a5 la evaluacion an tbrminos paciones, y no refieja, por fanto, las ganancias o
de rentabilidad-riesgo de estos activos frente a las pérdidas de capital derivadas del riesgo de posicion.
inversiones alternativas. La idea central del trade-off Si se observa el rendimiento medio de la inver-
rentabdlidad-riesgo consisle en que para alcanzar | gign crediticia y de la cartera de renta variable en el
una mayor tasa de beneficio, cedens panbus, I8 enti- | periodo 1987-1991 para bancos y cajas y para gran-
dad debe estar dispuesta a asumir mas riesgo (2). o | des entidades frente a pequenas y medianas, pode-
que a su vez implica una racionalidad econdmica mos comprobar que, con la excepcion del grupo de
consistente en que o5 activos seleccionados deben bancos mas pequenos, la rentabilidad nominal de la
aportar, para un determinado nivel de riesgo, una inversion crediticia es superior a la de acciones y
rentabilidad igual o mayor que kos activos no sefec- participacionas, Por ofra parte, el riesgo de la inver-
cionados, o bien que, para un cierto nivel de rendi- sion en renta variable, medido comao la varianza de
mientos, fas inversiones elegidas deben lener wn la rentabilidad a lo largo de la etapa (3), resulta muy
grado de riesgo igual o menod a las no abegadas. superior al de la inversion crediticia, sobre todo en
Puesio que la modalidad mas importante de inves- el caso de la banca privada. En consecuencia, la
sitn en las entidades bancarias es la inversion cre-  evaluacion del rade-off rentabikdad-riesgo en tarmi-
diticia, en esta seccidn realizaremos una cOMpara- nos nominales para la inversian crediticia y [a cane-
cidn entre ambas partidas, para comprobar si dicho ra de renta variable de las enlidades de depdsito
factor confribuye a axplicar la expansién de la care- espanolas no parece aexplicar &l crecimienta de la
ra de renta variable a |o largo de este pariodo. posicion en acciones y paricipaciones entre los

CULDRAD HUM. §
RENTABILIDAD Y RIESGO DE LA INVERSION CREDITICIA (IC) Y DE LA CARTERA DE RENTA
VARIABLE (RV) DE LA BANCA PRIVADA (DISTRIBUCION POR TAMANOS)
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Waranza ..o 1,006 4,654 0681 2847 0723 33N 1305 1261 1998 B349
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CUADRD HUM. &

RENTABILIDAD ¥ RIESGO DE LA INVERSION CREDITICIA (IC) ¥ DE LA CARTERA DE RENTA
VARIABLE (RY) DE LAS CAJAS DE AHORROS [DISTRIBUCION POR TAMANOS)

e 1 Unpe r G ¥ dnpad frpa 8
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| | TR T 1254 543 12,62 631 1267 438 1255 5,686 1287 5,36
1588 | 12,16 5,05 1243 637 12,55 524 12,80 525 12, 40 .44
1589 . 1280 4.4 13.21 584 1334 4,81 13,34 4823 13.40 346
19494 | 13.36 5.85 1147 307 13,66 817 13,8956 6,08 14,32 511
154G | 13.24 514 13,42 3,70 13,73 423 13,89 7 A8 14,10 &M
Muixdia 12.68 5,14 1268 5,19 13.16 409 13,24 547 13.41 413
VarEansa 0173 0133 0557 1,704 02X 0400 D285 1402 0402 0558

anos 1987 y 1882, por lo que tendremos que anali-
zar la posible incidencia de otros faclores determi-
nantes.

V. CRECIMIENTO, LIBERALIZACION
¥ EVOLUCION DE LA CARTERA

En la segunda milad de la década da los ochen-
ia la evolucidn de la cartera de renta variable de las
entidades de deposito espafolas pudo estar condi-
cionada enire ofras causas, por dos faciores de
extraordinaria relevancia. En primer lugar, @l inicio
de una fase de fuere expansion econdmica, gue
dispard las ratios de rentabilidad de las empresas y
las cotizaciones de los indices bursatiles, hackendo
mucha més atractiva la inversion en renta variable.
En segundo lugar, la incorporaciin de Espana a la
Comunidad Europea, que impulsd la liberalizacion
de nuastro sistema bancario en matena de estable-
cimiento de entidades extranjeras, efiminaciin de
coeficientes de inversion obligatoria v supresidn de
otro tipo de resincciones operativas. La confluencia
di estos y otros factores propicid el diseno de nue-
vas estralegias de mercado enfre las entidades,
gue acabaron modificando de manera imporanta
sus lineas de negocio tradicional. En esta seccidn
analizaremos las posibles repercusiones del ciclo
econtmico-bursdtil, de la liberalizacion del sector
bancario y del endurecimiento paralelo de las exi-
gencias de recursos propios en fa cartera de renta
variable de las enlidades de depodsita. Asimismo,
consideraremos otros factores que han podido inci-
dir de forma diferenie en la banca privada v en las
cajas de ahomos.

1. Cartera de renta variable y ciclo bursatil

Como pudimos comprobar en la seccidn anterior,

la rentabilidad nominal de la carera de acciones y
paricipaciones no justifica el interés que kas entida-
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des de depdsilo espafolas han mantenido en los
ultimos afos por este tipo de inversidn, Sin embar-
ga, 5i-a los producios financieros de la cartera ana-
dimos las plusvalias o minusvalias asociadas al
resgo de posiciin, la inversidn en renta variable
resulta mucha mas lucrativa (4).

Los resultados asociados a las diferencias de
cotizacien de las actiones y parlicipaciones no apa-
recen separados de los de titulos de renta fija en la
cuenta de explotacion de una entidad, por lo que no
podemos estimar con precision la rentabilidad total
(rentabilidad nominal £ diferencias de cotizacion) de
la cartera de renta variable. No obstante, podemos
hacer una aproximacidn a la méisma, observando la
distribucidn por seclores de la cartera de acciones y
participaciones de las enbdades y la evalucidn de
los indices sectoriales de la bolsa.

El cuadro ndm. 7 recoge la distribuciin sectorial
de las participaciones indusiriales de seis grandes
bancos ¥ cinco grandes cajas de ahomros en las que

CUADRD NUM. 7

DISTRIBUCION SECTORIAL
DE LAS PARTICIPACIONES INDUSTRIALES
DE LOS GRANDES BANCOS
¥ CAJAS DE AHORROS EN ESPANA
(1952}
[(ELPeT Catgn
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EN LA BOLSA DE MADRID

CUADRD MUM. B
INDICE GENERAL E INDICES SECTORIALES DE COTIZACION

Gl

T Frrmees e il Ao L piress Cormurraewrwn

TR o 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 106,00
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&l paso de la cartera indusinal sobre & activo tolal
es significativa {5). Como puede comprobarss, en
1962 |la banca privada mantenia e grueso de sus
inversiones en renta variable en |os seciores de
agua, gas y electricidad, autopistas y construccion,
inmobiliarias y quimicas. Por su parte, las cajas de
ahorros tambien tenian un peso significativo en los
seciores de agua, gas y electricidad ¥ quimico, si
bian, sus inversiones se malerakizaban, sobre todo,
en el sector inmobiliaro.

El cuadro nim. 8 recoge la evolucion del indice
general de colizacion de la Bolsa de Madrid y de
sigte indices sectoriales para el periodo 1985-
1882. La elevada dispersidn de las variachones
anuales de los indices evidencia el alto grado de
riesgo de los rendimientos asociados a las diferen-
cias de cotizacion. Sin embargo, el incremento
medio anual acumulativo de las cotizackones sec-
toriales es positivo en todos los casos, con wn
rango de variacion situado entre el 2,25 por 100
para el seclor siderometalirgico y el 1929 por
100 para el sector de la construccian, Los sectores
cuyas cofizaciones han crecido mas que el indice
general son &l eléctrico (13,65 por 100 anual acu-
mulativo), construccién (19,29 por 100} y quimico
113,84 por 100}, que son precisameants aquelios an
los que la banca privada, v en menor medida las
cajas de ahorros, lienen concentradas sus inversio-
nes. Por tanta, si a la rentabilidad nominal de la car-
tera de renta variable le sumamos la asociada a las
diferencias de cotizacion, las acciones y participa-
ciones industriales se convieren en una de las
inversiones de mayor rentabilidad para tas entida-
des de depdsito,

En'consecusancia, salvando las imitaciones del
método utilizado para estimar la rentabilidad total de
la carlera de renta vanable, parece existir cierta evi-
dencia de que el interés que las entidades de depd-
gito han mantenido por la inversidn en acciones y
participaciones indusiriales a lo largo del periodo
sefialado ha estado determinado. en gran pane,
por la revalorizacion de las cotizaciones bursatiles
hasta 1991,

2. Liberalizacion, regulacién de la solvencia
y cartera de renta variable

El fuerte incremenio de la competencia que se ha
producido entre las entidcades bancarias como con-
secuencia de la intensa liberalizacion levada a cabo
tras la incorporacidn de Espafa a la Comunidad
Europea, las ha chiigado a disenar nuevas eslrale-
gias que |as sitben en una posicion de mercado mas
salida (). Las grandes enfidades, por una parte,
podrian haber buscado nuevas oporfunidades de
REgoCo para compensar la reduccidn de margenes
gue deriva de la desreguiacidn, favoreciendo su
vocacion universal v su presencia en el sector real
de la economia. Por e contrario, un buen ndmen
de pequenas y medianas entidades, con unos
recursas insuficientes para desarroliar una estrate-
gia de negocio universal, habrian enconfrado en la
especializacion, ya sea de mercado o de producto,
la forma de maniener clertas venlajas competiti-
vas (7). Esta especializacidn podria haberse tradu-
cido, con algunas excepcionas como la sefalada
para algunos bancos de inversion, en un estanca-
miento de aguellas parceias de negocio que pre-
sentan un mayor nivel de riesgo, como sucede con
la inversion en renta variable, En consecuencia, las
diferentes estrategias de mercado que las grandes
enlidades, por una parte, v las pequehas y media-
nas, por ofra, han seguido para hacer frente al cre-
cimiento de la competencia que deriva da la libera-
lizacion del negocio bancario, podrian ser un facior
relevante que explicara la evolucion divergente de
la posicidn en renta variable de unas y otras (B).

DOtro factor imporiania que ha afectado de mane-
ra simétrica a bancos y cajas, pero que al menos
hasta 1992 no ha incidido en las posiciones en renta
varable de la forma que cabria esperar, &5 @ re-
fuerzo de las exigencias de recursos propios que se
ha producido en Espana desde 1985. El enduredi-
mienio de la regulacion sobre recursos propios se
ha producido de forma paraleta a la liberalizacion
dal negocio bancaro, ¥ se justifica por el hecho de
que los mayores grados de libertad e integracidn de
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los mercados conllevan un aumento importante del
grado de riesgo de la actividad financiera. Una parte
de la teoria de la empresa bancaria analiza las res-
puesias de la banca ante cambios en la regulacitn
de la solvencia, y predice que cuandao los requeri-
mientos de fondos propios $e hacen mas estrictos y
se penalizan las invarsiones con mas alto grado de
riesgo, las entidades tenderan a deshacerse de los
activos con un resuliado mas inclerto (9).

Traducido al caso espanal, |a penalizacion que al
coeficiente selectivo de recurscs propios de 1985
infrodujo para las inversiones en acciones y partici-
paciones, lendria que haber llevado a una reduc-
cion de esias posiciones, Sin embargo, como he-
mos comprobado, el impacto 8 esta norma sobre
la cariera de renta vanable de nuesiras entidades
fue inapreciable, puesto que, al menos hasta 1991,
@l peso sobre o balance (otal fue en aumento.

3. MNaturaleza de las entidades, factores
especificos y cartera de renta variable

En el particular comportamienio de las cajas de
ahorros encontramos dos hechos adicionales que
podrian haber influido de manera especifica en sus
decisiones de cartera. En primer lugar, hasta media-
dos de la decada de los ochenta las cajas habian
desarrollado un negocio fundamentalmente minoris-
ta, con fuerte presencia en el mercado hipolecarnio ¥
escasa implantacidn en las grandes empresas; a
partir de la liberalizacshn, |as entidades de ahorro
mas grandes necesitaban introducirse en al negocio
al por mayor para colocar los importantes volumeanas
de recursos de los gue dispanian, por lo que parecia
necasano que panatrasen en al capital de empresas
no financieras con objeto de conocer desde dentro el
sistena productivo y evaluar con un mayor nived de
confianza el grado de riesgo de las nuevas activida-
des, Por tanto, la hipitesis sobre =asimetrias en la
informacion economico-financiera de las empresas-
axisiente entre prestamistas v prestatarios, que kas
entidades bancaras pretenderian reducis, podeia
justificar, an parte, al mayor interés que las grandes
cajas han manifesiado por la renla varable en com-
paracion con los grandes bancos, ya que ésfos han
mantenido historicamenta una presencia importante
en el capilal de empresas no financieras {10). En
segundo lugar, la Ley de Ovrganos Rectores de kas
Cajas de Ahorros (LORCA), da 1985, que lavd a los
drganos de gobierno de esias enbdades una impor-
tante delegacion da representantes de los munici-
pios en los que mantienen oficinas, propicio una
mayor implicacion de éstas en las empresas de
caracter regional y local, pues dichos representantes
vetan en las cajas un eficaz instrumenio de potan-
clacidn del desarollo regional (11).

En el caso de la banca, aparecen otros dos fac-
tores especificos que podrian haber influido de ma-
nera importante en su posicion en renta variable. En
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primer lugar, Ia crisis indusirial de la segunda mitad
de los setenta v primeros ochenta fuvo un fuerte
impacto en sus cuentas de resuliados, arastrando
a un buen numero de bancos de pequena y media-
na dimensidn, por lo que, en la etapa de expansion,
ta banca privada habria sido mucho mas cautelosa
en la seleccion de sus inversiones accionarias y
bastante mas sensible ante cambios: en la coyuniu-
ra economico-bursatl (12). En segundo ligar, 1a for-
macian de grupos financieros en tormo a los grandes
bancos, ¥ la imernacionalizacion de la banca espa-
fiola, procesos ambos que se aceleran en la segun-
da mitad de los ochenta, podria explicar el mayor
crecimientn de las acciongs v participaciones en
instituciones financieras v de los valores exiranjeras
frenie a las acciones vy participaciones en entidades
no inancieras (13).

En consecuencia, eslas circunstancias panicula-
res que han rodeado la evolucin reciente de ban-
cos y cajas, podrian explicar, en parte, el crecimien-
o mas intenso de la posicidn an ranta vardable en
las entidades de ahorro, v las alteraciones en la
composicion de la cartera que se han producido en
el caso de la banca privada.

Vi. CONCLUSIONES

En este rabajo hemos realizado algunas consi-
deraciones sobre la evolucion recienia de la cartera
de acciones y paricipaciones de las entidades de
deposito en Espana. Las conclusiones provisiona-
les mas importantes que del mismo se desprenden
son las siguientes:

1. Entre 1971 y 1992, el interés de la banca y
las cajas de ahomros por la inversian en renta varia-
ble ha evolucionado de forma claramente prociclica;
en consonancia con esie comporamiento, enire
1987 y 1992 ol peso de la cartera de acciones y par-
licipaciones en @ balance tolal de las entidades ha
sido creciente.

2. El trade-off rentabilidad nominal-riesgo de la
cariera de renta variable frente a inversionas alter-
nativas no parece explicar el interds de las entida-
des por esta forma de inversidn. Mo obstante, si a ka
rentabilidad nominal de los titulos se le anadan kas
plusvalias/minusvalias, efectivas o latentes, ableni-
das por la evolucion de las cotizaciones bursatiles,
la inversion en renta variable se torna en una de las
mas afraclivas desde el punto de visia de la renia-
hilidad.

3. Al analizar la evolucidn de |a cartera en esta
Gltima etapa atendiendo a la naturaieza y dimensicn
de las antidades, se observan algunas diferencias
de comportamiento, que podrian venir exphcadas,
sobre lodo, por las desiguales estrategias seguidas
por las entidades para hacer frente a la mayor com-
petencia que deriva de la liberalizacidn del negocio
bancario.



4. Las grandes entidades podrian haber poten-
clado su vocacidn universal, leniendo una mayor
prasencia en los mercados de capiales. Las entida-
des de menor lamano habrian encontrado en ia
especializacidn sus ventajas compatitvas, por lo
que la mayoria sa8 habrian akejado do un tipo de
negocio que comparta un alo grado de riesgo.

6. Las cajas de ahorros, con escasa tradicion
en esta forma de hacer banca, han sido, en térmi-
nos relativos, mas aclivas que la banca privada en
las tomas de posicidn en el capital de empresas no
financieras. La necesidad de adguirir informacion
desde deniro sobre los sectores reales de la econg-
mia, junto con la influencia de la LORGA en el desa-
rrolio regional, podria justificar su mayor protago-
MSMG.

6. La banca privada, por su parie, ha mostrado
un interés aspecial por kos tiulos emitidos por inst-
tucionas financiaras y por el rests del mundo. La cri-
55 industrial de finales de los setena, la formacion
de grandes grupos financieros y el proceso de inter-
nacionalizacion de la banca podrian estar detras de
este comportiamiento.

7. [El endurecimienio de las normas de solven-
cka a partir de 1985, no parece haber afectado, al
menos hasta 1992, de manera negaliva en &l inte-
rés que las entidades de depdsito han manifestado
por un tipo de inversion que se encuentra penaliza-

do por lag mayores exigencias de recursos propos,
aungue no es descartabbe, como indica la teoria

bancaria, que en un fulurg proximo desanime ia
adguisicidn de titulos de renla variable,

NOTAS

("} Los autores agradecen &l apoyo fnanciem prestado por
la Fundacidn FIES para Lo fealisacian di un irabajs sobing 168 par-
ticipaciones accionarias de lns ertidades de deposilo espanolas
& al perindo 19621992 En asle afticulo se recogan algunas di
5US RAs ¥ COnClusones mas importanbos.

(1l La sems temporal de varlaciones del PIB 5o ha suaviza-
o con 1A eslinacian de a8 madias modles de cinco afos.

(¥ La oy de utilidad margnal decrecierte del dingn ndica
esde misme resuliado,

(3 Lauslizackin de medidas de dsparsiin coma indicadores
el grac de fesgn de una invension e irecuenbemonte likzads
&N la Bleralisa Tinahciera. m.mwu,ﬂmnum
pégna 393}

(4 Tormao (19691, pdgs. 28 ysiga.) renliza una primera eva-
h=aciin dal rade-aff rentabdidad-riesgo de i cadern do renia
vanablp frente @ la invessitn crediicia on ol sisiema bancano
espancd para o porfodo 18711990, Pare astmar la rentarbilciad
de la caneda de Bcciones y participaciones conpiiera axchisiva-
menle las vanasones del indice gensral Oa ia Bolsa de Madrid,

(5} Los seis grandes banoos son &l BOH, BBV, Arpantana,
Santander, Banesio y Popular; las cinco cajas son Cajamadnd,
Bancaja, (bercaje, Kuba y Unicajs. Es necesand advans qua la
mmnmmmnummammm

dos comb una aproximacion & |a composicitn real o |8 cansm
6 éase Buancw y otnog 1850,
(Ty  Visase Ceuva (1980).

{#)  Viiase la infuence de ia iberalzacidn en los
migmics easbmidgoos de as entidades @0 Canacs | TEE0).

{# Viéase ol modelo teonce desarmollado por Mo ¢ W
=Tz (1977

(18]  Esta hapdiess ha sxdo Tommuadn. enbe oiros, y para o
caso de kos bancos unvereales. por STEsaERR v GupenT (1585

{41} Para ol caso de Ardalucin, vease harris (10990}

(12} ‘idasa la incidance de las relaciones banca-mdusinia on
ia crinls bancaria espahola en Cueimo (1988, pdgs, 45 y sigs ).

(13 Un amplio andlss del Eocese de nlemackonalizackin
de k& banta &n Espafia 58 encusnta &n Beasts y ofros (1560)
Viase tambin Gual y VrEs (1991), ensapa I
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CRITERIOS ACTUALES DE COOPERACION
Y ADQUISICION DE ENTIDADES
POR LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS

Jose Garcia Roa

INTRODUCCION

La reciente proliferacidn de propuestas de coope-
racion entre las cajas de ahorros, ¥ entre estas enti-
dades y otras de distinta personalidad juridica, va a
ser utilizada como excusa en este articulo para ofre-
Cer una visidn de los critenos actuales por los que
s@ rigen eslos acubrdos de cooperacion ¥ adquisi-
cion de entidades.

Desde su diferente dimensidn, las distintas cajas
de ahorros se han visio obligadas a evolucionar
muy depnsa en la década de kos ochenta para hacer
frenie a la infegracion en el Mercado Unico Europeo
y adaptarse a los cambios liberalizadores impuesios
en al sistema financiero, La magnitud de todas @s-
tas transformaciones estd modificando de tal modo
las condiciones en que las cajas han operado en e
mercado duranie mas de un siglo que, en la aciua-
lidad, se han comenzado a cueshonar si en al futu-
ro van a poder continuar cumpliende su tradicional
funcidn econdmica y social,

Con estos antecedentes, se hace imprescindible
una revision estratégica continuada y dinamica en la
gue va adguiriendo una imporiancia capital la for-
mulacion de una estrategia dimensional adecuada
gque permita ocperar eficientemente en & mercado
glegido. En este sentido se pronuncia Braulio Medel
(1991, pag. 739) cuando afirma que: «Teniendo en
cuenta la importancia creciente de los ingresos pro-
cedenies de la venta de servicios financieros en la
cuenla de resuflados da las entidades bancarias, la
necesidad de ofertar una gama integral de servicios
sitla en primer plano muy destacado el tema de la
dimension como elemento asencial de las estrate-
gias lendentes a garantizar que pueda compelirse
con exito en las fuluras condiciones del mercados-.

La cooperacidn vy adquisicidn de entidades con
crilerios adecuados ha sido una practica generaliza-
da en el seclor, v ha demostrado hasia donde
puede llegar la capacidad adaptativa y &l realismo
de esias entidades.

Shn duda, no todos los acuerdos ofrecen los mis-
mas resultados vy, en un enlomo fan cambianie,
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algunas entidades CONSBQUIrAN avanzar posiciones
en la sorda batalla competitiva y de posicionamisn-
to, ¥ ofras quedardn airds. El presente trabajo pre-
tande dibujar, a grandes rasgos, los perfiles de la
actitud cooperativa de las cajas espanolas en la
actualidad, como practica de dimensionamiento que
esta indisolublemente ligada al éxito estratégico de
cada entidad.

Se lrata, por tanio, de un infenio de conocer
mejor los criterios ¥ el proceso de toma de decisko-
nes en el sector, como clave para ayudar a enten-
der cdmo y por gué se eéstan produciendo v deman-
dando determinados cambios en &,

Aunque las diferencias existentes entre las cajas y
las demas instituciones financieras son muy signifi-
cativas, tambien es cierto que las instiluciones exis-
tentes en nuastro pais con la denominacion cajas oe
ahorros presentan fuertes diferencias, especialmen-
te redevantes en cuanio a la dimensiin, voCacion
geografica vy gama de productos y senvicios.

Miantras el sector manifiesta una gran fortaleza y
una evolucion creciente de su cuota de mercado en
los ditimos anos, un andlisis mas exhaustivo parmi-
te matizar su imporiancia cuantitativa, dado el grado
de atomizacion y la reducida dimension media y
modal, a pesar de los procesos de concenfracion
llevados a cabo en ks Oltimos anos. El rango se
extiende desde los valores mias reducidos, como ka
Caja de Pollensa, de ambito territorial muy mitado,
con una oferta de productos v servicios tradiciona-
les v una dimension muy reducida, a niveles que
cubren todo al ambito nacional y estdn expandién-
dosa por obros paises de Europa, con una estruchu-
ra de negocio que se asemeaja mas a la de los gran-
des bancos espanoles. como la Caixa de Pensiones
o la Caia de Madrid.

Estas diferencias justifican que mieniras las cajas
mas pequenas precisan con mas intensidad de
acuerdos de colaboracidn, asociacionss o concen-
fraciones para cubeir aficientementa sus objetivos,
las mas grandes han desarroflado altemativas pro-
pias para la mayor parte de sus actividades, por
conssderar que tenen el tamMano midmo para aco-
meter asias iniclativas.
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La confluencia de diversos factores, como la falta
de una esiralegia comparlida por parte del sector,
el debil aprovechamienio de las estrucluras comu-
nes existentes, la desaparicion de las limitaciones
legales a la expansion territorial en 1989, el debili-
tamiento de la actividad benéfico-social en favor de
la actividad financiera, v una competencia intrasec-
tar tan fuerte comio la gue se da enire cajas y banca
privada, han hecho que las cajas de ahorras hayan
acudido al desarrolle de allernativas propias gue
les faciliten el logro de sus objetivos, entre los que
destacan la oblencion de una gama crecienta y
sofisticada de productos y senvicios, hacer frente a
las necesidades de innovacion financiera, definir
una segmentacion de mercados adecuada y mejo-
rar la formacion del personal, Pgrando con eflo
mantener un adgecuado nivel de crecimiento y de
profeccion de kos margenes financieras y de la ren-
tabilidad,

En este irabajo, a continuacion centraremos la
atencion en tas decisiones recientes de cooperacion
y adguisicion de enlidades por las cajas de ahomros
espafiolas, exponiendo la evolucion reciente y ra-
tando de sintetizar los criterios actuales gue justifi-
can las decisiones adoptadas, deniro del marco
mag amplio de la necesidad de Hevar a cabo una
revisian esiratégica dimensional entendida como un
facior de primer orden en la configuracion de la
estrategia ghobal de una caja de aharros.

. LA COOPERACION INTRASECTORIAL

Los aspectos cooperativos han tenido un peso
importante en la formulacion de esirategias de
dimensionamiento por las cajas espanclas ya gue,
al agrupar los esfuerzos individuales, conducen a
importantes ahorros de costes, acoesD 8 nuevas
actividades, diversificacion de riesgos y, general-
mente, resultan mas eficientes que el desarrolio de
e585 mismas aclividades de forma independiente.
La siluacidn fradicional de las cajas de ahorros
espanolas, caracterizada por una elevada imporan-
cia de la actividad benéfico-social, ambito territorial
limitado y ausencia de competencia entre kas insti-
lucionas del sector, facilitaba enormemente la pues-
1a en marcha de actitudes cooperadoras que permi-
liesen mejorar las posibllidades de actuacidn de
cada entidad aistada.

Sin embargo, en la década de los ochenta ha
comenzado a difuirse esta radicional actitud coope-
radora dabido, como ya hemos indicado, a la desa-
paricion de los pilares sobre los que estaba basada.
Ademas, el factor tamafio ha influido en este cam-
bio sustancialmente ya gue la mayor dimension que
han obtenido por & fuerta crecimienta de los Oitimos
anos, los procesos de concenfracion v el impacto
del cambio lecnolagico, ha hecho gue, en la actua-
lidad, una caja de ahorros pueda prestar muchos

mds servicios gue hate una década sin necesidad
de acudir a & cooparacidn.

Por otro lado, el criterio general que preténden
pones gn marcha las autoridades comunitanas para
bloquear cualguler tipo de acuerdos entre entidades
que puedan afectar al pracio o a las condiciones de
oferta del producio en al mercado (1), ¥ |a creciente
inensidad con que compilen las cajas de ahormos
anire si, son factores que imitan vy dificultan el esia-
blecimenis da cnlenos cooperatnos.

La cooperacion tradicional o solidaria ha dado
paso a olra con planieamientos financiergs y com:-
petitivos basados en la eficiencia econdmica v en
razones de mercado, lo que sa ha logrado redefi-
niendo los principios basicos da la cooperacidn en
busqueda de la minimizacion de los riesgos inhe-
rentes a 0sios procesos.,

La cooperacion entre cajas de ahorros pueds
emprenderse de multiples formas, entre las que
cabe destacar:

— El desarmllo de servicios comunes hasia al
limite: que supone la necesana diferenciacion que
cada caja oferente adople frente a su chentala,

— La caplacién conjunia de recursos v dientes
en mercados con alla sensibilidad a la dimension
por razones de volumen de resgo o mayores garan-
tias ante & mercado,

— La comercializacion de determinados produc-
tos y senvicios.

— La ampliacidn de mercados a través de la
creacion de redes complemeantarias.

— El desaralio de nuevas actividades o dizefo
de productos con coste muy elevado, siempre que
no exista concurrencia en los mercados raspecto a
tales productos o actividades entre las entidades
cooperadoras,

En este senlido, los campos v aclividades es-
pecialmente favorables al desarrollo de actifudes
cooperadoras son; la colaboracion mediante ka wtili-
zackhn de modernos medios tecnolbgicos (2), la
representacidn y defensa de los intereses generales
de las cajas, los senvicios COMUNESs NECesarios para
la prestacion eficiente de las aclividades financieras
principales (3), iInvestigackin y desarmolio tecnoldgi-
co, desarroflo de aplicaciones axlensivas a nuevos
servicios (4), colaboracidn en el Ambito de presta-
cidn de delerminados senvicios bancarnios que preci-
san las administraciones piblicas o el segmento
empresarial, imagen comdn que no interfiera la ima-
gen propia de cada caja, la aclividad mayarista de
los servicios v aclividades propios de los mercados
de valores, deuda publica vy capital, la investigacian
de mercados, los sarvicios y actividades de natura-
leza parabancania (5), y, por Giima, la colaboracian
en determinadas actividades derivadas de la aplica-
cidn de fa obra bendfico-social de cada caja.
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La duracidn de los acuerdos cooperativos no
tere que sef necesanamente indefinida, sinog gue
puade tenar un plazo concrato como las actividades
referidas a los campos de préstamos sindicados,
formacion de personal y obra benéfico-social.

En los Ulimos anos, se han levado a cabo acuer-
dos cooperativos tanto entre cajas dentro del pais
como a nivel internacional, materiaizindose de
miftiples formas: colaboracidn en actividades espe-
cializadas —informatica, leasing, factoring, capital-
riesgo, etc.— proyectos internacionales, asistencia
reciproca, representacion conjunta, intercambio de
mercados, etc., de los cuales exponemos a conti-
nuacikn algunos de los mas significativos,

1. La cooperacion
dentro del mercado nacional

La cooperacion enfre cajas espanolas, deniro del
territorio nacional, ha adoptado fdrmulas diversas
tralando de articular mecanismos de produccion
aftamente eficienies al tiempo que se mantiene la
independencia de actuacidn de las enfidades que
participan,

Esta blsqueda de punios comunes on el dAmblio
cooperative ha Iratado de encontrar una salida
duradera a la necesidad apramiante de incrementar
la calidad y cantidad de los servicios ofrecidos, al
tismpo que se reducen los costes unitarios de trans-
formacion para manienar los niveles de renfabilidad
en un mercado de competencia creciente y de mar-
genes cada vez mas reducidos. Mo obstante, la
soducidn en terminos cooperativos no ha tenido una
respuesia comon por parle de las cajas confedera-
das sinD gQue, COMOo era previsible, los caminos
emprendidos han sido tan variados como la gama
de posibiidades axistentes.

La necesidad de cooperar es mas evidente para
las cajes mas pequenas que ven coma, por o
general, las entidades de mayor dimension son
mds eficientes en el logro de una ratio gastos de
explolacidn/balance mas reducida, dalo que se ha
puesto de manifiesio especialmente a parlir de la
sagunda mitad de la década de los ochenta. En
esta linea, las cajas de Vigo, Orense y Pontevadra,
de reducida dimension, decidieron en 1930 colabo-
rar coma esirategia defensiva ante la fuerle pene-
fracidn en su mercado nafural de una caja de
mayor dimensién —la Caja de Galicia— en seis
grandes lingas: o manejo conjunto de la tesoresia;
la realizacidn de pedidos en comidn a delerminados
proveedores; la formalizacidn de créditos sindica-
dos con instituciones plblicas y empresas priva-
das; la racionalizacion de los transportes blindados
de fondos; la colaboracion en materia de formacion
y seleccidn de personal; v, por Ultimo, el desarrolio
de apiicaciones informaticas,

Otro ejemplo de esie tipo de aciuaciones ha sido
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la constitucidn de la Compania Mercantd Corpora-
cidn Valenciana de Cajas de Ahoros, 5. A, promo-
vida por las cajas de Carlet, Castellon, Ontinyent,
Sagunio, Provincial de Valencia y Provincial de Al-
cante, al objeto de acometar actionNes que hicleran
posible la consecucidn de wuna dimension mayor y
mas competitiva, siendo sus fines fundacionales ia
mediacién, orieniackin vy prestacion de servicios y
asesorarmienio én toda clase de operaciones finan-
cieras, inmobiianas y mercantdes a las cajas colabo-
radaras, si bien la viabilidad de este provecta 58 ha
visto afectada por los procesos de usiin en que s
han implicado algunas de las antidades promaotoras.

En & verano de 1993, se ha puesto en marcha un
proyecto de colaboracion entre las cajas de Manre-
sa, Penedes, Tarrasa, Taragona y Baleares, con el
fin de consensuar politicas comerciales comunas
para intentar contrarrastar |a pressan de otras entida-
des de mayor dimensidn, La base def acuerdo esla-
blece la posibilidad de iniciar conjuntamante un pro-
ceso de expansion fuera de Cataluna y Baleares, y
pretende, al mismo tiempo, avanzar en agquellas
areas de senvicios ecnicos donde sean factibles pro-
yectos de colaboracion, con el objetivo final de lograr
la defensa de los iMereses comunas, la reduccion de
los costes de explotacian, el incremanto de los ingre-
508 ¥ la mejora de los servicios y atencidn al cliente.

Las cajas grandes presentan, a escala nacional,
necesidades de cooperaciin mas reducidas —ban-
ca ebectrdnica, tarjetas de credito, nuevos merca-
dos, elc.—, dada su mayor capacidad de genera-
cidn completa de productos y sendicios propios, En
asta linea, las cajas de Catalufa, Galicia, Ibercaja,
Valencia, Aonda y Salamanca, han establecido
acuerdos de colaboracidn conjunta enire los que
destaca la aperiura de sucursales fuera de su zona
natural de influencia a través de la creacion de un
banco de negocios, vy el desamollo de proyectos
concretos de colaboracion en productos, senvicios,
mercados de capitales, proyectos de inversion,
investigacidn y formacion de personal,

2. Las actividades cooperadoras
a nivel Internacional

La desrequiaciin de los sistemas fmancieros
ocoidentales, el mercado Onico y la globalizacion de
las refaciones financieras internacionales estan
abriendo paso a un proceso, cada vez mas exienso
@ intenso, de cooperacdin transnacional a nivel
comunitario entre las distntas cajas de ahorros, La
cooperacidn supranacional entre cajas estda mas
cenfrada en medios de pago, operaciones de ex-
tranjaro, banca edecirdnica, accesd 4 NUEVOs mer-
cados, uso compartido de instalaciones v banca al
por mayor, actvidades lodas elas que vendrin
determinadas por las necesidades de los segmen-
ios de la clienteta que cada entidad quiera captar.

La Carla de Cooperacion de las Cajas de Ahorros




Eurcpeas, firmada en Bruselas en marzo de 1990,
ha permitido establecer mecanismas internaciona-
les que faciliten la cooperacion supranacional entre
cajas, o que puede ofrecer importantes ventagas
como la mejora de la capacidad para cubrir las
necesidades financieras de los clientes en sus
movimienios por el tervitonio comunitario, realizacién
de actividades fuera del pais de origen sin Necesi-
dad de mantener sucursales en el pais de destino,
imercambio de informaciones reciprocas que pus-
dan contribuir & mejorar el posicionamiento en el
mercado de las cajas implicadas, uliizackin cre-
ciente de la tecnologia informdtica vy, por Gitimo,
constituyen una estralegea defensiva mas frente al
resto de entidades que no formen parte de estos
circulos.

En la actualidad, se pusden citar tres ejamplos de
cooperacidn multilateral: Eufisery, en el ambito de
Io% servicios de pagos, que es la entidad encargada
de gestionar la red de cajeros aulomaticos; Eufi-
gest, en el &mbito de la gestién y de la distribucién
de |los productos financieros, que constifuye un
fondo comin de inversitn colectiva creado inicial-
mente por 15 cajas de ahorros europeas; y Euroso-
fac, en la asistencia parabancaria a PMI-PYMES
gxportadaras.

Mo obstante, la cooperacion intermacional no
tiene por queé circunscribirse siempre a un nivel mul-
tilateral, sind que también es posible ejercerla
mediante una base bilateral para algunas situacio-
nas particulares coma, por ej@mplo, hacer frente a
los movimientas de capiales y parscnas en un viaje
de meqgocios o de lunsmo, o alrontar los problemas
especificos que puedan darse en regiones econd-
micas transkontanzas,

En esie sentido, la Caixa de Galicia, para dotar
de mayor eficacia a sus redes, ha desarroliado una
linea de cotaboracion con enfidades europeas, en
especial con aguellas ublcadas en ias zonas donde
los empresarios y clientes del mercado geografico
natural de la caja tienen mayor presencia. Esta enti-
dad ha oplado por el mercado porugués como
extensidn natural del mercado gallego, con comve-
nios de colaboracién como el llevado a cabo con la
Caixa General de Depdsitos, cuyo prolocoio pong
de manifiesio a amplia varedad de los objetivas for-
mulados,

Por otro lado, la Caja de Salamanca ha firmado
un convenio bilateral con Caixa Econdmica Monte-
pia General de Lisboa, que prevé el intercambio
de informaciones sobre operaciones. productos y
mercados, intercambio de personal y explotacion
comin de productos o actividades.

Por lo que se rebere al campo de [as aclividades
cradiicias, |bercaja ha suscrito un acuardo con la
Caisse d'Epargne du Bearn de Francla, para facili-
far a la clieniela espanola, medianie la presentaciin
del documento nacional de dentdad v de |a tarjela
de crédito de la entidad, hasta un maximo inkcial de

tres mil francos en cualquiera de las oficinas de la
caja francesa. Este acuerdo, junto con &l llevado a
cabo con el Crédit Mutuel Agrcole d'Aquitaing, se
enmarca dentro dé la estralegia de penelracion
de Ibercaja en las regiones fronterizas del sur de
Francia.

La Caja del Mediterranea ha puesto en marcha,
an mayo de 1991, un acuerdo con a caja alemana
de Dusseldor, que establece en su profocolo la
aperiura de. comesponsalia reciproca en marcos
alemanes y peselas convertibles, y la intencian de
colaborar en aspecios financleros v fecnicos, ha-
ciendo referencia especial a la adquisicion de
inmuebles por parte de clientes de la caja alemana
en el area de influencia de la entidad espancla,
comprometiéndose esta Aima a estudiar la conce-
5i0n de avales en bos creditos hipotecarios ofor-
gados para esias adguisiciones por la enfidad ger-
mana a sus clientes, v la concesion de prestamos
para esia finalidad en moneda converlible. En esta
misma linea, la entidad ha suscrito un acuerdo con
la caja sueca Sparbenken Vast.

Los objelivos de estos acuerdos de colaboracién
80N muy diversas ¥ no sé reducen a la coberiura de
las necesidades de la clienela propia poniendo a su
disposicidn organizaciones aptas para la canaliza-
clén de sus operaciones con el exterior, sing que
también s dingen hacia la apertura de lineas de
negocio emergentes o poco desarrclladas donde la
presencla de las cajas sea reciente, o hacia la pene-
tracidn progresiva de estas entidades en los merca-
dos financieros europecs sin asumir riesgos ebe-
vados.

Sin embargo, es necesario matizar que, ademds
de las dificultades inherentes a cualquier tipo de
cooperacion, ol dmbito actual de fa blsqueda de
cajas colaboradoras presenta inconvenientes espe-
cificos para el secior de las cajas de ahorros dari-
vados de la fuere heterogeneidad en términos de
dimansidn, los crecientos niveles concurrenciales,
la posibilidad de lograr una mayar o menor dife-
renciacidn de los producios ofertados frente a la
clientela y [a transparendia que precisan algunos
acusrdos de cooporacidn con respecio a datos
esenciales de la clientela, 1o gue fomenta la apari-
cidn de recalos y desconfianzas ante ol temor de
que alguno de los socios pueda fortalecer su esiruc-
tura en perjuicio de los demas. Ante esta situacidn,
conslituye una alternativa viable la creacidn conjun-
ta de unidades de negocio diferenciadas con perso-
nalidad juridica propia.

3. La creacion de sociedades

La cooperacion enfre varias cajas mediante la
creacion de sociedades, con la dimensidn de la
planta de produccion que se considere mas eficien-
te, para realizar funciones especificas en las que se
obtengan indudables economias de escala, es fam-
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bién una opcion con imporianies ventajas econdmi-
a5 y comerciabes.

Cabe destacar el grupo consolidado Ahama Cor-
poracion Financiera integrado inicialmente por 56
de las 77 cajas existentes a finales de 1989, forma-
do por Gesinca Pensiones, Gesinca Gestidn de
Carleras, Analisias Financeras Intermacionales, Ges-
tidn Monataria, Ahorro Corporacidn Financiera, Mer-
cado de Deuda y Gestidn de Contrapariida, como
unidades de negocio orentadas al segmento am-
presarial, claramenie diferenciadas, que cuenian
con bastante libedad de movimientos.

Oiros ejemplos de cooperacidn en la creacion de
sociedades relacionados con el campo de la infor-
mafica llevados a cabo entre cajas de ahorros son
SEINCA, IBERMATICA y & Centro de Calculo de
Sabadell. Del mismo modo, son especialmente rele-
vantes el grupo LICD, integrado por Central de Lea-
ging, 5. A, vy diversas empresas de prestacidn de
servicios, y el grupe CASER constituide por una
aseguradora y varias filiales especializadas en eslu-
digs ¥ publicaciones relacionadas con el sector,

For Io gue se refiere a la creacion de bancos,
cuatro cajas de ahorros han oplado por [a solicitud
de una ficha bancara, que ha dado como fruto
&l EBN Banco. Concretamente, las cajas de Sala-
manca y Sorfa, Unicaja, Mediterrdneo e (bercaja
solicitaron en junio de 1991 la conversiin de una
sociedad mediadora en el mercado de dinerd deno-
minada Descontiver en el banco de negocios EBN
Banco, especialmente orientado hacia el segmento
de negocio al por mayor. La peculiandad que pre-
santa la creacion de este banco es la distancia geo-
grafica de los mercados tradicionales de cada una
de las cajas asociadas, lo que hace dificll la exis-
tencia de competencia entre ellas, a la vez que con-
cede un mayor grado de establidad a la colabora-
cién iniciada.

Los pazos dados por las cajas espanolas an al
sector del seguro han estado orentados, principal-
manie, a la creacion de sus propias entidades ase-
guradoras especializadas en el ramo de sequros de
vida que, por su naturaleza mixta financiero-asegu-
radora, se ajusta mejor a la cullura de las cajas de
ahorras, minimizando las dificultades vy los riesgos
inherentes al desarrollo de estas actividades. Un
ejemplo de este tipo de acluaciones lo constituyen
las cajas de Cataluna y Barcelona. La primera ha
creado dos companias de seguros: Ascal-vida y
Ascal-previsio, y la segunda —fusionada posterior-
mante con la Caixa de Pensiones-— ha constituido la
entidad Caixa de Barcelona, Seguros de Vida, 5. A,

Por lo que se refiere a la creacidn de sociedades
de ambilo de acluacidn transnacional cabe destacar
el acuardo llevado a cabo por diez cajas de aho-
rmos (6), ocho cAmaras de comercio y el Consejo
Superior de las Gamaras de Gomercio, Industria v
MNavegacidn, que fundaron en 1880 la empresa
Savings International Trade con la intencidn de
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acompanar al cliente en su aclividad de bisgueda
de nuevas oporiunidades de negocio madianta |a
participacion en la empresa que asle pratenda crear
en otro pals promoviendo operaciones de comercio
exterior y e aperiura de nuevos mercados a traves
de la inversidn, promocidn, paricipacion y constitu-
cidn de sociedados exiranjeras o espanolas.

I. COMPRAS, ABSORCIONES O ACUERDOS
INTERSECTORIALES

1. Maotivaciones

Hasta hace pocos afos, las dislintas areas de
negocio del mercado financiero han funcionado
practicamente aisladas, sin inlerferencias en los
segmentos ajencs, de modo que puade afirmarss
gue axistia un ofigopolio admitido y reconocido para
cada uno de los sectores por segmento de negocio.
Los sistemas dae venta, los productos fradicionales y
poco innovadores, las tasas de rentabilidad asegu-
radas. la regulaciin existente v los niveles de coo-
peracidn intercajas tradicionalmente alcanzados,
han sido factores desestimuladores de aventuras
hacia olros segmentos distinios del tradicional y
poco conodidos pers que, en algunas ocasionps,
llevaban incorporados fueres potenciales de renia-
bikdad y crecimiento para las cajas que lograsen un
posicionamiento adecuado.

Actualmenta, & cambio en materia de activida-
des, producios y servicios, segmentos de clientela y
mercados geogrificos es algo permanente y tofal-
mente asumido por las cajas de ahomros, de modo
que sa hace necesand eslablacer pstrateqias v pla-
nificar al fuluro de cada entidad en cada uno de
estos aspectos. Nos encontramos, pues, ante un
mercado de productos financieros y paralmancie-
roa, clientes y areas geograficas donde los limites
5& han difuminado, siendo posible abordar hoy en
dia una gama de servicios financieros completa o,
en el exiremo opuesio, especializarse en la cober-
tura de un nicho del mercado especifico donde ka
entidad presente liderazgo en costes vy capacidad
de panetracidn.

La creciente compelitividad presentada por em-
presas no bancarias gue enfran a captar parte de ka
cucta de mercado de bancos y cajas, aprovechan:
do sus habilidades para el ratamiento de detenmi-
nados nichos, sus diferentes estruciuras de costes,
comerciales o thcnicas, bases de clientes y capaci-
dad de capitalizacion, ha animado a algunas cajas
de ahorros & establecer alianzas o adguinr total o
parcialmenie entidades de esie tipo para capitalizar
rapidamants esas capacidades no desarrolladas
aln por las cajas,

La tipologia de estos nuevos compelidores es
muy amplia vy, siguiendo a Barallat (1992, pag. 20),



s8¢ pueden clasificar, en orden a la importancia de
su amenaza competitiva, en las sigulentes:

4] Compafias de seguros.
b Empresas de distnbucion:

Grandes almacenas,
— Grandes superficias.
— Cadenas especializadas.
— Esfaciones de senvicia,
— Empresas de lransporte.

¢l Oiros intermediarios financieros:

— Empresas de valores.

— Financieras.

— Fondos de pensiones.
Supermercados financienos,

d) Companias industriales de bienes duraderos:

Automaviies,
— Bianes de equipo.
— Fabricantes de etectrodomesticos,
— Empresas informaticas,

@)  Empresas de diseminacian de informacion:

— Agencias de informacion,
— Compafias telefonicas.
— Samvicios postales.

— Agencias de viaje.

La reaccidn de [as cajas a esta mayor competen-
cia ha sido la de tratar de aprovechar estas venlajas
comparativas, bien adquinendo entidades de dife-
rente naturalezs con sus propias redes de venlas,
especialmente por lo que se refiere a cajas rurales,
cooperativas de crédilo y pegquefos bancos aspe-
cializados en el segmento mayorista, o bien suscri-
biendo convenios de colaboracion sin llegar a ad-
quirir o participar otras entidades.

2. La adquisicion y absorcion de entidades
de distinta naturaleza

La via de la compra o absorcidn de olras enlida-
dos ha sido ampliamente utilizada por las cajas de
ahorros espanolas, especialmenie las de mayor
dimension, con el objelivo de aumentar la coberiura
geografica de sus mercados y compelr abiartamean-
te y an buenas condiciones de costes con otros gru-
pos bancarios y financieros y con las nuevas enti-
dades especializadas que han aparecido en los
ultimos anos.

Fueron las cajas de mayor tamano las que pri-
mero sintieron i3 necesidad de iniclar aste tipo de
adguisiciones de enlidades de distinta naturaleza
para lograr, de este modo, aprovechar las ventajas
gue ello conlleva v la posibilidad de soslayar las
imilacionss existenies a la expansidn geografi-
ca (7). El proceso comenzd con la adguisicion de
cajas rurales y cooperativas de crédito,

al Las cajas rurales y cooperalivas de credito

Las cajas rurales y cooperativas de credito pre-
sentaban | tes problemas que influyeron en
=u estabilidad en el periodo 1971-1983, lo que expli-
ca ol apovo de organismos como e Banoo de Espa-
na y &l Fondo de Garantia do Depdsitos a algunas
de eslas absorciones promovidas por las cajas de
ahorras para afronlar al saneamianto de detarmina-
das cajas rurales cuya viabilidad como nstituciones
independientes se consideraba imposible. En este
senfido se pronuncia Martin Mesa (1988, pag, 222)
al examinar las opciones de futuro del crédito coo-
perativo espanol «Las cajas rurales que sufran una
situacion patrimonial comprometida, v a las que un
plan da sansamiontd no assgure su viabilidad futu-
ra, deberan ser ofrecidas a otros inMermedianos
apoyando la disolucion de la enfidad. En ningun
caso el Grupo Asociado debe ejercer |a labor de sal-
vador de la ineficacia=.

Esta solucion, apuntada pofs la literatura especia-
lizada v apovada por |as aulondades econdmicas y
monelaras, presentaba algunas ventajas sociales
en términos de mantenimiento de puesios de traba-
jo y garantia para los depositantes de recursos
financieros, al tiempo que la caja de ahormos que
emprendia la absorcion contaba con ventajas finan-
cieras que reducian el coste neto de adquisicion,
entre las que destacan las ofrecidas por el Fondo de
Garanlia de Depdsitos y el Banco de Espana en
funcidn de las caracleristicas de cada caso indivi-
dual, ¢ inciuso algunos incentivos de caracter fescal
para compensar 08 guebrantos asumidos por las
cajas absorbenies,

Asi, por ejempio, la Caja Rural de Palencia fue
adguinda en 1287, al 50 por 100, por la Caixa de
Pensiones v la Caja de Madrid, después de asumir
unas pérdidas de 5,583 millones de peselas. Proce-
50 que fue repetide en 1988 con la Caja Rural de
Cantabria, después de nueve meses de inlerden-
cién por el Banco de Espana y el Fondo de Garan-
tia de Depdsitas.

Esta opcion dimensional fue abordada por prime-
ra vez por la Caja de Ahoras v Monte de Piedad de
Madrid al adguirr en 1983 la Caja de Cradito Mu-
tual, Sociedad Cooperaliva, previa autorizacion del
Banco de Espana, desiacando por o numero de
adquisicionas realizadas hasta el ano 1991 con 10
enlidades, seguida de la Caixa de Pensiones, Caja
del Mediterraneo vy Caja Salamanca con tres entida-
des, en tercer lugar se sitha la Caja de Barcelona
con dos entidades, y finalmenle las cajas de Ledn,
La Ricja, Galicla, Catalufa, Caja Espaha, Murcia y
Provincial de Alicante que adquireron cada una de
ellas una caja rural o cooperativa de crédito.

La efiminacion de las limitaciones geograficas a la
aperiura de oficinas en enero de 1989 ha rakenliza-
do bastants estas operaciones de adguisicidn como
consecuencia del aumento de la gama de posibili-
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dades de expansion geografica fuera del territorio
riatural o radicional de actuacion,

b Los bancos

También es preciso destacas, avngue se Irata de
una actuacion mdas reciente v su incidencia cuanti-
tativa es menos relevante, la adquisicidn de fichas
bancarias por las cajas de ahomos espanolas. La
compra de enfidades de naturaleza bancaria como
via de crecimiento v especializacidn en un detesmi-
nado segmento de negocio ha sido inkciada también
por la Caja de Madrid que, en mayo de 1991, cerrd
una operacidn puesta en marcha en los primeros
meses del afo cuando el Ministerio de Economia y
Haclenda autonizd, a propuesia del Banco de Espa-
fia, a esia entidad la adquisichdn de la ifalidad de
las acciones del Banco de Crédito y Aharro (B),
hasta entonces propiedad del Banco Bilbao-Vizca-
ya, por gl importe de 9.672 millones, o que consti-
luye ka primera compra de un banco por pare de
una caja de ahoros espahola (9.

Esta actuaciin supuso ia aperiura de una nueva
via de expansion gue ha sido aprovechada princi-
palmente por las cajas de mayor dimansion, En esta
linea, la Caixa de Pensiones adquirid en 1992 el
banco canario Isbanc (10) con la intencian de apro-
vechar su especializacion en banca de empresas y
gestion de patrimonios, y en 1994 esta caja ha pasa-
do a controlar o 75 por 100 del Banco de Europa.

Las cajas de Catalunia, Galicia y Bancaja han
seguido los pasos de las dos cajas lideres en tama-
fia por o que respecta a este lipo de adguisiciones,
comprando la pimora en 1932 o 98 por 100 dal
Banco de la Exporacidn (11) al Banco Atlantico,
gue contaba con diez oficinas en la Comunidad
Valenciana especializadas en la atencion a la pe-
guefia y mediana empresa, permitiendo a esta enti-
dad expandirse por 2 [fMoral medilerranes aprove-
chando la red establacida y &l conocimianta que |a
entidad adquirida tiene del citado segmento en su
zona geografica de actuacion. Por su parte, la Caixa
de Galicia adquirid en 1990 una participacion en e
Banco Pastor, al iempo gque cuenta con dos peque-
fios bancos extranjeros adquiridos en 1989, uno en
Luxemburgo y otro en Paris. Bancaja. en su deseo
de desarrollar mas rapidamente nuevas lineas de
negeco, particukarmente la banca de Pymes, adgui-
rid an 1993 el Banco de Murcia.

For ofro kado, Unicajla v Caja de Cantabria han
cerrado operaciones similares con la compra por la
primera del Banco Eurcpeo de Finanzas, y por la
Caja de Cantabria del Banco |bercorp. En ambos
casos, la adgquisicion responde a necesidades de
cobro de deudas interbancanas previamens com-
prometidas y no a consideracionas estratégicas §-
bremente asumidas de expansion en términos geo-
graficos o segmentos de clientes.
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Se puede afirmar que la adquisicion de entidades
bancarias presenta buenas oporiunidades, espe-
cialmente s lo gue se prelende es adenirarse en
sagmentos de negocio diferentes al radicional que
vienen a completar la actividad hasta ahora realiza-
da, pues de este modo 58 Consue de una sola vez
expansion, especializacién y rentabilidad —no hay
Quie esperar de tres a cinco anos para que una ofi-
cina creada emplece a ser rentable.

La mayoria de las adquisiciones de bancos re-
cientes se han orientado a mejorar [a red de sucur-
sales de las cajas en deferminados SEgmentos geo-
graficos y de clientes adquiriendo las segundas
marcas y bancos filiales de algunos grandes bancos
espantdes, que pretenden con esla liquidacion de
activos mejorar sus cuentas de resultados a la vez
que racionalizar su red de sucursales, Ademas, la
adquisicidn de una entidad ya viva, funcionando,
con operacionas y personal formado, con su propia
base informatica, &5 una opoitn muy apetecible
para una caja de ahorros de mediana O elevada
dimensitn y que cuente con la suficiente base de
capital. Esio obviamente estara delimitado por la
disponibifidad o no de bancos con el perfil adecua-
do para la entrada en determinados mercados o
lineas de negocio,

De las recientes adguisiciones dé bancos por las
cajas espafolas parece deducirse que esta priman-
do mas el deseo de adquirr una red y majorar [a
penetracién en un determinado segmento y merca-
do geografico que la idea de obfener sinergias eco-
nimicas entre banco y caja, ya que mas que inte-
grar las actvidades, productos v servicios de la
entidad adquirida en el negocio de la adguirente
para aprovechar las posibles economias de escala,
se tiende a mantener unidades individualizadas con
las que resulta mas il conocer [as actividades con
beneficios y los costes reales de cada una, de modo
que se evite uno de los principales problemas den-
vados de la actuacion en banca universal, la subsi-
diacion enire productos con diferente rentabilidad y
que parece preocupar especiaimente a los directi-
vos de [as cajas que han puesio en marcha estas
politicas de adguisiciones.

Pero la estrategia de compra o absorcidn de otra
entidad no se circunscribe solo al interior de nuestro
pais, sino que también ha sido aplicada fuera de
nuesiras fronteras para soslayar las dificultades
de implantacidn en un pais desconocido con una
cobertura adecuada de mercado por pare de las
entidades autbcionas vy los altos costes de im-
plantacion de una red de oficinas en el extarior
aprovechando, al mismo tiempo, la experiencia y &l
conocimiento del mercado que tienen estas entida-
dos locales.

Las estralegias de absorcitn y adquisicion dirigl-
das, principalments, a otros paises comunitarios
parecen orientarse a la adquisicion de bancos de
pequefa dimensicon y especializados en el segmen-



Io mayorista o colaboracidn con entidades banca-
ras de dimension simidar y necesdades paracidas.

Un ejemplo de esle tipo de acluacion |o tenemas
en la adquisicitn realizada por la Caixa de Pansio-
nes, en 1288, de la Banque pour la Construction el
I'Equipement {CGIP) de Paris, con 16 sucursales.
Entdad gque, tras su adquisicion, paso a Ramarse
Caixa Bank y que se ha converiido a finales de 1991
en el tercer banco extranjero en Franca, con 50
sycursales, unos aclivos medios proximos a los
250.000 millones de pesetas y 450 personas en
plantilla. También en ese mismo afo la Caixa adqui-
rid la Socield de Crédit et Bangue de Monaco que
s una entidad con una sola oficina especializada
an la gestidn de grandes patrimonios.

Pero la adquisicion de entidades bancarias no
fiene por gué ser completa, v cabe la posibilidad de
realizar compras de panicipaciones accionariales
como la llevada a cabo por la Caixa de Galicia de
una participacion en el banco poriugues Espiritu
Santo de Imvestimento, actuacion gue se comple-
meanta con la puesia en marcha de un ampho Con-
wanio de colaboracion que pretende mejorar los sar-
vitios a la client®la de ambas entidades en los
mercagos cubieros por sus redes de oficinas, al
liempo que este acuerdo pueda senvir para realizar
negocios bilaterales hispano-lusos,

La Caja de Ahorros de Valencia adquirid en 1990
una participacion del banco francés Federacion de
Crédit Mutusl Méditerranéen, a la vez que esla
sociedad obluvo participacion on algunas de las
sociedades de la caja. Entre los objetivos senalados
an el protocolo de colaboracion destaca la acogida
¥ asesoramiento de clientes —empresas y parlicu-
lares— de las zonas de influencia de ambas entida-
des ¥, en cuanio a cooperacidn interbancaria, se
preve la creackin de documenios de sistemas de
pago, terminales interactivos v formacion de recur-
05 humanas,

A, Acuerdos de colaboracion con entidades
de distinta naturaleza

Dtra alternativa dimensional la constiuye |a
suscripcion de convenios de colaboracion con enti-
dades de distinta naturaleza con la inlencidn de
aprovechar las redes muluas para distribuir los pro-
dusctos sin tener gue adquinir o parficipar esias anti-
dades, 5i bien esta opcidén reduce as posibilidades
de estabilidad de los acuerdos. La casuistica de
este tipo de convenios es muy ampliia y se extiende
desde acuerdos con entidades financieras ublcadas
en mercados geograficos diferentes a convenios
CONn concasionanos de aulomdviles, estaciones de
sarvicio, universidades, emprésas de franspore,
agencias de viajes, asociaciones de emprasanos o
grandes superficies radicadas en ol mercado geo-
grafico natural de |a caja.

A escala nacional es frecuanie la realizacion de
convenios entre cajas v entidades de todo tipo para
aprovechar mutuamente las respectivas capacida-
des en beneficio de los clientes de las entidades
colaboradoras.

A mivel internacional cabe senalar algunos conve-
nios de colaboracion realizados por la Caixa de
Galicia sin adguisicion de parlicipaciones en ban-
cos, entre [os que deslacan los convenios de cola-
boracién firmados con la Banca Bred de Francia
—Banqgue Régionale d Escompte el de Depdts—, el
Banco aleman Landesgirokasse, e Banco Nacional
de Canadd y, en mayo de 1983, con ol Banco de
Venezuela con la intencidn, manifestada en los pro-
tocolos fumados, de intercambiar lineas de crédito
y recursos para actuar conjuntamente en opera-
ciones de comercio exterior y asesoramiento de
empresas ¥ clientes, asi como el apoyo y ulilizacion
conjunta de recursos v medics materiales. También
s@ establece lm aperiura mulua de cuentas vy el
ratamiento preferente de las transacciones do
negocio corporative ¥ ayvuda financiera a clientes
mutuos. Estd previsto, en los protocolos firmados,
gue estos acuerdos podrén traducirse posterior-
menta an la ioma de paricipaciones en o5 bancos,
ofreciendo a cambio una participacion en la corpo-
racion agroalimentaria que ha constituido la Caixa
de Galicia,

En esta linea so silda e acoerdo manco frmado
en ociubre da 1881 entre la Banca Bred y la Caia de
Ahorros de Valencia, Castelldn y Alicante, en el que
se acuerda tratar de forma preferente las operacio-
nes de sus clientes —aspecialmente en los campos
que afectan a la clieniela indusirial y comercial,

Una farmula juridica novedosa de colaboracion
entro entidades diversas para @l iogro de objelivos
comunes la constituye la creacidn de una Agrupa-
cidn da Interés Econdmico. En esta linea, la Caja de
Salamanca se integrd, en mayo de 1891, como
miembro de pleno derecho en el Grupo Europeo de
Instifuciones Financieras (EGSI), agrupaciin de
imterés econdmico formada por siete entidades per-
lenecientes a seis paises de la Comunidad Eu-
ropea. El grupo, con sede en Bruselas, lo forman
HBK Spaarbank, Codep Spaarbank, Cooperative
Veranigany, Van Bondsspaarbanken, MNassanische
Sparkase, Casa di Risparmio Di Venezia, Caixa
Econdmica Momepio General y Caja de Salaman-
ca (12). Enire los objetivos firmados en el profocaolo
de adhesion a este grupo se halla la colaboracion
enire sus miembros, el fomento del iMercambio de
productos y servicios financiercs, de personal, lec-
nologia e informacion, uliizando las redes de disin-
bucidn y comarcializacidn para (a venta de sus pro-
ducios y servicios en otros paises.

La Caja del Mediterraneo ha llevado a cabo
varios acuerdos fransnacionales de colaboracion
con erntidades extranjeras, entre o8 que destacan
los suscritos con la Caja Regional de Crédit Agrico-
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le de Tarn of Garone en Francia y las sockedades
regionales de financiacion (SOREFIS) francesas de
Provenza, Alpas y la Costa Azul y de Aguitania.

La Caja de Ahorros de Malaga —actualimenta
integrada en Unicaja— y la entidad financiera fran-
cesa CEPME —Crédito para la pequenia y mediana
empresa— firmaron en 1990 un acuerdo de colabo-
racion anual prorrogable, para impulsar el imtercam-
bio de inversiones enire las pymes malaguefas v
las del pais vecino. El desarrollo de este acuerdo se
basa en el suministro mutus dé mformacsdn entre
ambas entidades, especiaiments a través del andl-
sis de pymes y la realizacion de estudios de mearca-
do, al tempo que se pretende polenciar el apoyo
técnico, la coparticipacién en determinados riesgos
v la financiaciin de proyecios empresanales en
comun. La coberlura de aste convenio se establece
para todo el Ambio de actuacidn de kas redes da ofi-
cinas de las dos entidades implicadas.

ll. CONSIDERACIONES FINALES

La dificultad gue tenen la mayoria de las cajas
gspafolas para competr adecuadamenie en un
entormo nuevo y dindmico les ha impuisado a plan-
tearse nuevas posibilidades estratégicas de dimen-
sionamiento, gue van desde la realizaciin de con-
| wenios de colaboracidn con entidades de distinia
naturaleza a la adguisicion del capital de wna enti-
dad especializada en una aclividad ajana al negocio
natural de la caja. Con esta reaccion las cajas pre-
tenden lograr dos objetivos: amortiguar el efecto da
esta mayor competencia v aprovechar la ventaja
diferencial que determinadas entidades llevan incor-
porada en dérminos de cobertura geografica, base
de clientes, redes de oficinas, estructura de costes,
elcétera.

e ks procesos de cooperacion llevados a cabo
por las cajas de ahorros enm los ultimos anos, s
puiden sinletizar algunos principios que pueden
favorecer la adopcion con éxilo de acuerdos coope-
rativos. Por lo que se refiere al uso de la informacian
g5 preciso evitar ol frasvase de datos basicos res-
pecto a los chientes propios a las demas cajas coo-
peradoras, esto seria mas facil si las entidades
suministradoras careciesen da puntos de venla y
bases de informacion propia para reducir de asie
modo el riesgo de aparicion fulura de posibles com-
palidores.

En cuanto a los costes, la tendencia aclual os
procurar que la absorcidn de costes de produccion
se realice en funcidn de la demanda de productas o
sarvicios de las distintas entidades cooperadoras de
modo que las condiciones de venta v 105 marge-
nes derivados de la operacidn reflejen la realidad,
aumentando sus posibilidades fuluras de expansion
al no tener gue esperar a la distribucién de dividen-
dos por la entidad proveedora tralando, al mismo
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tiempo, de que no exista redistnbucion antre (os dis-
fintos costes de los produdios § SefAatios.

Asimismo, resufta conveniente mantener @l con-
trol de la entidad proveedora de los servicios y pro-
ductos ofrecidos en régimen de cooperacion, pues
de otro modo se corre el fiesgo para las entidades
cooperadoras de perder esta fuente de suministro
en cualguiar momenia.

Estas consideraciones pusden malizarse para
cada una de las zonas de cooperacion, En amblen-
tes altaments competitivos la defansa ¢ represonta-
cion de los intaresas en comun, ka magen del sec-
tor y la prestacion de productos y sendcios que
reduzcan costes seran siempre ambitos de coope-
racién inevitables por los fueries beneficios que
pueden dervarse de estas actvidades, pero, on
este GHimo caso, sHlo cuando los productas puedan
ser nitidamente diferanciados respecio a los oferta-
dos por la competencia. La captacidn en comon de
recursos presenta mayores limitaciones aunque
también serd posible en ambientes competitivos.

La cooperacién en la formacion del personal para
que sea posible precisara que exista una fuerte
homogensidad en los sistemas de organizacién
oparativa y culturas empresariabes. Las actividades
de obra social podran desarrcllarse conjuniamente
cuando cada caja pueda capitalizar individualmente
an términos de imagen y arraigo los benaficios deri-
vados de estas operaciones en su zona geografica
de actuacian y. finalmente, la posibilidad de divisidn
do rigages presentara una clara relacidn inversa
con kos niveles de concurrencia existentes en el
mercado.

Ded andlisis de los recientes procesos de coope-
racian intercajas se deduce que éslos no se han
basada en los mismos principios gue hace unas
décadas, ya que on la actualidad la importancia de
las decisiones de cooperaciton y su incidencia en la
mejora de |a gama de producios y servicios, cuota
de mercado, margenes, cosles unitarios de explota-
citn y base de capital, tiene un allo valor estrategi-
co y deberdn [levarse a cabo siempre gue el re-
sultado econdmico neio final de las acciones de
cooperacitn sea mayor que el de las demas alter-
nativas. Eslo supone el paso de los tradicionales
conceptos de solidardad a los acluales criterios
financieros, de eficiencia econdmica v de condicio-
nes de marcada. Opinamos que cualguier plantea-
mienio cooperativo que se aleje de estos ejes ten-
dré pocas posibilidades de supervivencia,

En definitiva, el desamolio de proyectos de com-
pras, participaciones o, simplemente, colaboracio-
nes con enlidades de distinta naturaleza debera
esiar inserio dentro de una estrategia previamenie
disenada por [os drganos ejecutivos de la caja en
cueslion para realizar posterionmente un estudio
pormenarizado de [as ventajas en términos coste-
beneficio, dificultades previsibles en ferminos de
culturas financieras v empresariates, voluntad real y



termings da colaboracion, mercado geografico del
futuro socio, dimensidn de ambas entidades, evolu-
cidn de la demanda, inversiones necesaras, etc., y.
en base a la adecuada ponderacidn de eslos facio-
res adoplar una decision que oplimice la posicidn
competitiva de la entidad.

En este contexto de fuerte incremento compatiti-
vo, la formulacion de alianzas, en lugar de limitar la
competencia, puede ayudar a potenciar la capaci-
dad concurrencial de determinadas cajas de aho-
fros, siempre que las acluaciones desarrolladas en
este sentido se aborden en una doble vertiente: la
perspectiva estralégica sobtve el papel a desarrollar
por cada proyecto de colaboracidn o adguisicion
dentro de la estrategia global de la entidad y de
acuerdo con los criterios actuales; v la perspectiva
lactica que ha de considerar ka idoneidad del perfil
de cada posible entidad cooperadora dentro del
limitade nomero de oporunidades exislentes.

HOTAS

(1} Los acusrdos SOODensings pusden Sleciar (srectampnia
& |as bases 2 I compatencis A Wavds de allerecicnes on las
EFINICIRE 00 COEIes. Davems oo eniFadi. edcabern

(2 Impulssnds las nuevas vanables de presendia en ol mer-
CAHo COMO 50N 108 CABFDE BUIDMASCoE v lafminales punio de
VNS e presentan funes potencaldaces de crecimienio,

(1) PFedes de inberconmxian, e valores, chmaras
di compensacian, serdciod de medos de pago aulomatizados,
elcétern

(4 Guostidn do tesgraria, lerminales a domicilio, videoiex y
olros de iecnoiogin punta para los cuales sorip necesaria una
colaboracion con espirtu ablero entre (odas Ins cajas.

{5 Geston de momsos, BoMNETRCION de rmusbies,
WANspone de fondos, emprosas de seguridad, manipulecadn oe
infoerRackin, agencias de viage, siodterm.

{6 Las cajms gue mayoriariaments han parlicipado en esta
rﬂrmmlbuu}nyﬂmdaﬂm“ﬂw:mu!l
por 100 cada una, seguidas de s de Alava y Vilorn, sctual
FriEnle fusianadas.

{7i Estas imacionos desapanecen totalments con la publi-
cackin de ia Ordon Minisherial de 31 de dicsomboe de 1968, quo
nslabloce ka iboriad para fas cajas de abormos de aber oficinas on
todo ol erilorio nacionad

(8} E! Banco de Crédio y Ahoio comiBba enlonces Con
unog actvos de 125,000 millones, un paiimomo de 5.300 millo-
mes, T3] emplaados y una red de B9 oficinas repanidas pof Cats-
lufin ¥ Levanta.

{9} Véase pag. 29 del nim. 48 de la reviata Ranking. jurio
e 1560

(100  En ef moomanio ca b compra, 10 o0 mayo op 159592, 58
ESTETUNES UNoE Bctivos tolabes de 16.600 milones do peselxs,
unGd recumsas de cliemes da 6000 mikones ¥ UNas MmAarsonas
erecas s 0500 mulkanes,

(1) Este banco lenia én el mamento de la asquisicin unos
acinvas tolales de 26300 milones, UNGS FECLTSON BENOS 08
21.000 milanes, unos hahdos progios de 3 500 milores y un 1otal
de 24 oficinas.

(1% Los siete membos alanraban un balance —an ia
focha de su constifucion— de 2,6 blipnes do pesetas, una red de
doce mil oficinas v cas diez mil empleados.
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LOS PLANES DE APOYO
DEL SISTEMA FINANCIERO
A LAS PYMES (*)

Enrique Castelld Mufioz

. PROYECCION DE LAS ENTIDADES
FINANCIERAS A LA ECONOMIA REAL

El nuavo enlomo financigro se caracteriza por
un proceso de transformackdn Como CONSBCUBNCIA
de la progresiva iberalizacién o desregulacian finan-
chera, kla internacionalizacion o globalizacion de los
mercados, la desintermediacion via titulizacion (sus-
lituckon del crédito tradicional por ta emision de titu-
los movilizables en ol mercado) v las innovaciones
tecnoldgicas. Eslos factores impulsores dal cambio
han propiciado la creacion de nuevas nstituciones,
productos ¥ mercados, v el aumenio de la com-
pelencia entre los diferentes intermediarsos finan-
CHIrOS.

El grado de compelencia existente en el secior
bancario vieng definido por cinco fuerzas competiti-
vas (1): competidores acluales en el secior, amena-
za de nuevos compelidores, poder negociador de
los proveedores, poder negociador de los clientes y
aparicion de nuevos productos. A estos factores
competitivos se afade el poder negociador del
Estado, dada la actividad financiera qgue desarrolia
el sector pablico, a través de la banca pdblica o la
emision de actvos financieros del Tesoro plblco.

Uno de los factores que cobra mas fuerza en la
actualidad. ¥ que incide an al negocio de las anti-
dades financieras, es el de las conlinuas bajadas
de los lipos de inlerés. En el tiempo transcurrido de
1994, son sois las veces en las que el Banco de
Espana modifica ol precio oficial del dinero, siudn-
dolo el dia 3 de agosto en el 7,35 por 100. La caida
registrada durante 1993 ha sido de 4.5 punios,
exparimeniando un mayor abaratamiento el crédito
bancario que los depdsitos, segin el andlisis com-
parativo del cuadro ndm. 1.

La interaccidn de varios faciores sobre @l negocio
bancario impide que ia redeccion de los tipos acti-
vos aplficados por los bancos y cajas de ahomos a
sus clientes sea automatica ¥ hace que predoming
la diferenciacién en la contestacién que cada enli-
dad da a este emarno financiers compatiivo. Dea
otra parte, para que el descenso del fipo de inleres
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contribuya a reactivar la economia deba o acompa-
nado de una reduccion del gasio y del deéficit pubdi-
co, que son los que reducen & dinero disponible
para aclividades productivas,

Ciro de los aspectos mas visibles de la fransfor-
macion bancaria en la decada de los ochenta ha
sido ol retroceso del papel del crédito como instru-
menta de knanciacidn del conjunto de la economia
espancla, en favor de una mayor relevancia de los
valores negociables, Una implicacion de este hecho
es ol mayor protagonismo que han adguirdo los
valores negociables en los balances de 1as institu-
ciones financieras, lo que incrementa e riesgo de la
cartera de negociacion y un reforzamiento de la acti-
vidad supervisora del Banco de Espana.

El impacto de la competencia en los diversos
mercados puede ser diferente. Es en el mercado al
por menor en donde se agudizara la compelencia
enire los bancos v las cajas de ahorros, De hecho,
la banca privada ha adoplado una estrategia de
peneglracion en los mercados iradicionales de las
cajas de ahorros (economias domeésticas v financia-
cidn a la vivienda), para recuperar las posiciones
perdidas en esle segmenio de clientela. Por su
parte, |as cajas de ahorros han ido asumiendo en
los Oltimos anos una mas nitida definicidn de su
condician de empresas financieras.

La presion de [a compelencia incorpara una ma-
yor racionalizaciin en la gestion de las entidades
financieras, habida cuenta del estrechamiento de
los margenes de intermediacion y, por tanto, de la
rentabilidad. Al propio tiempo, beneficia al consumi-
dor gue esia reciblendo unos inlereses mas ajusia-
dos al comportamiento del mercado, una mayor
transparencia informativa sobre las operaciones fi-
nancieras y, en definitva, un major servicio.

Las pequenas ¥y medianas empresas (PYMES),
que representan mas del 90 por 100 del sector
emprasas, generan of B0 por 100 de los puestos de
frabajo ¥ alcanzan mas del 70 por 100 del PIB (2],
son chentes habiluales de las entidades financieras,
¥ constituyen un punio de referencia parmanante én
la articulacion de la politica economica.

PsSMII TR O SSTrss FMascens, mam 48, 1984



CUADRD MUM. 1
TIPOS DE INTERES APLICADDS POR BANCOS ¥ CAJAS
{En porcantaje)
Aanca (g e Jhones
FRATn JaT T LT e e ]
D tEd M 1 1d e PTG ] e
Tipas acfans
Tipo preferencial a corto ... 10,8 10,26 3,08 -0668 1032 8,63 - 256 -0.88
Préstamos a tipo variable ... 10.02 .09 - 613 - 10,53 —_ - - —
Descuenio comeeclal ... 12,37 11,44 - 3,37 - 10,93 —_ — - -
&mﬂasduu&dﬁna1am f22 11,23 - 4.1 —0.87 12,7 12,15 - 385 ~0.55
Cuenias de crédito a 3 afos ... 12,16 11,18 - # 55 — 0,98 12,68 1211 383 057
Préstamas a8 mas de 3 anos ... 13,7 13,08 ~ 3886 - 0,61 14.01 13,37 =282 =064
Prasiamas hipolec. vivienda ... 11.57 10,56 — 4,15 = 1.01 12,16 11,14 - 282 =102
Créadilo 8l CONSUMID ..oomimiisisimsnn 16.84 14,68 — 265 -216 1572 14,45 -218 =123
Tipos pasivos
Cic. alta remuneraciin ... 5.9 5.51 - 2.38 — 0,45 5,63 507 - 0.8 - .56
impossciones 8. meses ..., B.07 7189 - 3,35 —0,88 8,23 742 -188 -—-081
imposicionas a1 afd ..., 757 6.8 -2T8 -077 7.4 737 -241 -—057
Cesiones letras 83 mesas ..., B.98 7.95 — &, 77 - 1,03 8,76 7856 - 5.2 - 0.8

Favt Pt oo Edmda

Sin embargo, la siuaciin econdmica v financiera
de la empresa espanola en al contexto de la Unidn
Eurapea es preocupante dado el delericro de la
cuenta de resullados y las ingvilables consecuen-
cias de la caida de las inversiones y del emplac v la
pérdida de compatitividad (3). El deteriom de fas
PYMES sspanotas ha sido progresivo durante los
ultimos afos, hasta el punio de que actuaimente
son muchos los pequenos ¥y medianos empresanos
que ven en peligro la propia supervivencia de su
empresa y la continuidad de su actividad,

Las dificultades financieras constituyen uno de
los mayores problemas de las PYMES (ademas de
los problomas de cardcter fiscal, laboral ¥ adminis-
trativo), ya que |a falla de recursos financieros pro-
pias v el precia, plazo y garaniia gue condicionan el
Acces0 @ o5 recursos aenos repercuten directa-
mente an las imersionss y en la planificacion de
asias amprasas, y condiciona de esta forma su
capacidad competitiva.

Facilttar el acceso a la financiacion de las PYMES
es, por tanto, una de las tareas prigritarias, Para
ellp, es necesario tanto la reduccion de los tipos de
interés que durante los Oiimos atos han venido
encareciendo el precio del dinero v han dificultado
las inversiones, como promocionar olros instrumen-
tos de caracter financiero.

La funcion financiera de las entidades de crédito
es5 indispensable para las pequefas y medianas
gmprasas ya gue ol acceso al mercado de capitales
es poco viable, coma la reiterada experiencia de-
muestra, Asi pues, las entidades de crédito y la
gmpresa son dos seclores gue se necesitan mutua-
mente y que deban estar estrechamente relaciona-
dos. El fomentar el crecimiento de la economia

financiara franle a la economia real ha sido uno do
los errores de la poliica econdmica espanola de la
ultima década.

En las relaciones banca-indusiria no existe un
maodelo dnico. Se puede hablar de modelo anglosa-
jdn, que limita ef papel de la banca en la industria
exclusivamente a la financiacién ordinaria, especial-
mente a corto plazo, ¥ e modelo contingntal en o
gque existe una refacién entre las entidades banca-
rias y la industria Importanie, completa y directa
como ha vendo sucediendo an la banca espafola.

Las cajas de ahorros también participan en el
capifal de muchas companias industriales v de ser-
vicios, aungue no es el negocio tipico de estas enti-
dades. El criterio adoplado en los dtimos anos ha
sido mantener participacionss an actividades que
estan ligadas al puro negocio financiero o que pue-
dan comercializarse en sus sucursales. La estrate-
gia de penetration de las cajas de ahormos an el
mercado de las PYMES se orienta a la potenciacion
de las vias de acceso a la financiacidn craditicia, ya
que su posicidn competitiva resulta mas adecuada
an &l segmento de las pequenas y medianas ermpre-
sas que en el de las grandes empresas, iradicional-
mente mas vinculadas a la banca.

Il. LINEAS DE CREDITO EN APOYO
DE LAS PYMES

La progresiva desaceleracion de la actividad eco-
nomica y la caida de & inversion se traduce, an el
lado financiera, an una menor apelacidn a los mer-
cadas financieros por pare de las empresas (4).
Ademas, la mitad de la financiacién axterna de las
ampresas aspanolas la oblienen recurriends al cré-
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dito interemprasanal, eamision de pagares y obras
vias distintas de las tipicas operaciones de crédito
bancario {3}, lo que produce una notable variacion
en la estructura de las distintas modalidades de
financiacion,

Tomando como referencia la evolucion de la
financiacion crediticia durante los ultimos diez anos,
la banca ha refrocedido ante las cajas de ahorros en
el mercado de empresas. La fasa de crecimiento
interanual durante el periodo 1984/93 revela una
superiondad de las cajas, especialmente en o ano
1983 ¥ on los dos mas recientes, 1992 v 1993, en
los que la banca ha praclicads una politica craditicia
resinctiva. Unicas excepcionas a aqualla regla han
sida los anas 1985 v 18991, an los que |a tasa de cre-
cimianio interanual de la banca excedio ligeramen-
te a la de las cajas (6).

Las cajas de ahorros emplean los créditos como
via crtodoxa en su estrategia para financiar a la
empresa, pero lambéén, y de forma mas armesgada,
la participacion directa en iniciativas empresariales
&n sectores purieros y de fuerte crecimiento: tele-
comunicaciones, medio ambiente, ocig, informatica.
Azimismo, mantienen parficipaciones en grandes
empresas en el area de infraestruciuras (agua, alec-
tricidad, autopistas) o bienes de equipd (7).

Hoy, el peso de la renta variable en sus carteras
de inversidn se acerca a los 800.000 millones de
pesatas, muy por encima de los volumenes de hace
tan solo cinco anos que superaban ligeramente los
300.000 milones de pesetas, o que viene a signifi-
car un primes esfuerzo en constituir corporaciones
financieras o parabancaras como medio de acerca-
mienio de kas cajas de ahormos al mundo empresa-
rial, y en ellas se estan agrupando tanto tas partici-
padas en seciores que pueden complementar el
negocio bancans (aseguradoras e inmobilianas fun-
darmentalments) como las sociedades de capital
riesgo constiluidas para apoyar el desamolio regio-
nal, y con @l |a cartera de clientes.

En la financiacién do acthvidades produciivas, las
cajas de ahorros van a continuacion de ta banca,
para estan estrechando sus lazos con al mundo de
la empresa, la industria y los servicios, En cambio,
las enftidades bancarias se desprenden de pesadas
participaciones industrigles y tratan de ganar clien-
tes en el segmenio de particulares,

A la vista de la informacion contenida en el grafi-
co 1 (8), las cajas de ahorros representan el 34,40
por. 100 de la financiacion que el sistema crediticio
aporta al conjunto de la economia real, la banca
participa con un 63,21 por 100 y el resto comrespon-
de a las cooperativas de crédito con el 2,33 por 100,

Con el objeto de facilitar &l acceso de las peque-
fias y medianas empresas & un crédito para poder
realizar inversiones, el Instituto de Crédito Oficial
(I50) puso en marcha, en marzo de 1993, una li-
nea preferente de crédito para estas companias
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GRAFICO 1
CUOTA DE MERCADO DE INVERSION
(1983)

6321

da 150,000 millones de pesatas que finaliza & 31 de
diciembre de 1984, El 100 ha firmado una serie
de acuerdos con 43 entidades financieras (bancos y
cajas de ahorros), gue hacen la funcian de interma-
diarias. Los recursos se deslinan a la inanciacion
de inversiones nuevas, o a ampliar o modermizar la
capacidad productiva de su negocio sin superar el
50 por 100 de la inversion que el empresano pre-
tenda llevar a cabo. Los plazos de amortizacion
pueden ser de cinco o siele anos. El fipo de infe-
rés puede ser wvarable o fijo. siendo en ambos
casos inferiores a los vigentes en el mercado,
pudiendo reducirse mas en aguellas comunidades
auldnomas con las que e IGO0 ha suscrito conve-
nios de colaboracidn debido a la politica de subven-
ciones de los intereses de los criditos.

Los datos facilitados por el Instituto de Crédito Ofi-
cial ndican que, a mediados de diciembre de 1983,
se habian realizado 2,581 operaciones de credito,
con ung media por operacion de 20,25 millones de
pesetas, que representan un imporie total concedido
die 52.274 millones de peselas, ¥ han supuesto una
inversion inducida de 147,873 millones de pesetas.

Las disposiciones linea PYMES en creditos lan-
zados por el IGO0 a traves de los bancos v cajas de
ahorros, en funcidn del plazo y modalidad del tipo
de interes, se ilustra en el grafico 2.

El volumen de crédilos concedidos en la fecha
indicada se distribuye entre los bancos v las cajas
de ahorros, alcanzando los primanss un porcentaje
de participacion mas elevado. El Banco Bilbao-Viz-
caya y Caja Madrid han sido las entidades financie-
ras que han negociado un mayor voluman de astos
criditos que concede el 100,

Por comunidades autdnomas, las que mas han
utiizado esta linea de crédito son Catalufa, segui-
da de Valencia y, en lercera pasicion, Murcia. En
cuanio a los sectores mas activos en la demanda de
esia linea preferente de crédilos destinada a las



GRAFICO 2

DISPOSICIONES LINEA PYMES A 14/12/1993
{Bancos y cajas de ahorros: 52.274 millones)
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PYMES, estan la indusiria quimica, seguido por el
de productos alimeniarios y bebidas, vy el de selvi-
cultura y explotacion forestal.

Una novedad introducida este afio por el Instituto
de Criédilo Oficial es ta linga de crédito, destinada a
financiar inversiones a largo plazo en mejoras me-
dicambientales de emprésas y entbdades (ermlor-
les. Esta «linea verde- dal 100, dotada de 30.000
millones de pesatas, tendrd un ano de vigencia y
financiard hasta &l 70 por 100 de la inversion da los
proyectos. Los tipos de interés de esios créditos
seran fifgos o varables, y podrdn acogerse a ellos
empresas o nstiluciones que realicen myvarsiones
an medio ambienta, de acuardo con las directivas
comunitarias. Entra las entidades bancaras colabo-
radoras estan el Banco Bilbao-Vizcaya, Banco Cen-
iral Hispano, Banoo Exterior, Banco Popular, Banco
Santander y Banco Pastor. Por el lado de las cajas
de ahomos figuran La Caixa, Caja Madrid, Caixa
Galicia, Bancaja. Unicaja, Kutxa. Vital, BBK, Caja Na-
varra ¥ Caja Pamplona.

La financiacidn del plan de viviendas para los
aros 1994 ¥ 1995, que asciende a un mporte de un
bilion de pesetas, se instrumenta mediante wun con-
venio entre e Ministerio de Obras Plblicas, Trans-
porte y Medio Ambiente (MOPTMA] ¥ mas de 100
entidades financieras, en un esguema porcentual
simitar al del pasado afo, es decir, elevada panici-
pacidn de la banca piblica v de las cajas de aho-
mos, ¥ aporiacion casi testimonial de la banca pri-
vada. Las canfidades dispuestas por el convenia
serviran para ofrecer créditos blandos a los com-
pradores, a los promotores de vivienda y sualo, v a
los proyectos de rehabilitacion.

El sactor de vivienda y construccion es ol que
mas financiacion recibe de las cajas de ahosros,
pues mas de la mitad del conjunto de la cartera de
crédito se destina a este sector de actividad econd-
mica. El sector agrario v el pequeho comercio tam-
bién pueden beneficiarse de las lineas de credito

que las entidades financieras ponen a su disposi-
cidn, para atender diversas aclividades de relevan-
cia social promovidas por efos. A su Vez, ks con-
venios de colaboracion entre las  entidades
financieras y los organismos de la Administracidn
central 0 autondmica, camaras de comercio y orga-
nizaclones empresaniales, facllitan la concesion de
préslamos on condicionss ventajosas.

En una economia cada vezr mas intemackona-
lizada con la aperiura de nuevos mencados y el
nacimiento de alanzas comerciales enire areas
supranacionales, fa empresa espanola necesita
gumeniar su actvidad exportadora y consolidar su
gituacion en ofms continentes. Para apoyar a las
empresas exponadoras, las entdades financieras
han creado limeas de credito especiales para la
exportacidn. Recientemente, La Caixa v la Gamara
de Comercio de Barcebona han abéerio una linea de
financiacion de 200.000 milones de pesetas, que
pratende en lo fundamental incrementar [a competi-
tividad de las pequenas y medianas empresas cata-
tanas y fomentar su inlernacionalizacion, asi como la
apariura oé NUevos Mercados para la exportacion.

Para competir con éxilo, las enlidades financeras
han temido que ir adaptando su oferta de productos,
incorporando aguellas innovaciones financieras de-
mandadas por las peguenas y medianas empresas,
lo que les ha obligado a modificar, en parie, su tra-
dicional oferta masiva de producios y servicios, por
una mayor orentacidn al chente como estrategia
aemprasarial (5],

Hi. INNOVACION DE PRODUCTOS
FINANCIEROS PARA LA EMPRESA

La inngvacion de producios es una de las esira-
tegias mas empleadas por las institeciones financie-
ras (10) en estos Glimos anos, como respuesta agil
a las necesidades actuales de la economia produc-
tiva y de satisfaccion de la demanda de una cliante-
la emprasarial cada vez mas informada, on cuastio-
nes bancarias, y exigenta.

La infroduccidn en ol mercado de nuevos produc-
tos financieras ha estado impulsada principalmente
por las entidades de crédito, ya que los mercados
bursatiles han estado orientados hacia los activos
radicionales. Con el advenimiento de |a banca ex-
tranjera a Ezpafa en 1978, se incentiva la aparicion
de nuevos productos, sobre todo en la década de
los afos ochenta.

Para poder alender de forma adecuada a la clien-
flela, es necasario que la olera de productos finan-
cigros responda a una estrategia de segmentacion
de mercados innovadora, comercial (ofrecimiento
de paquetes de productos v venla cruzada) y cali-
dad de servicio. Estas caracleristicas definen la
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nueva concepcion de ka politica de productos v sar-
vicios. financieros, frenie a la politica Iradicional
orentada hacia ta produccson,

Las estrategias de desamollo que pueden aplicar-
5@ a una institucion financiera a nivel de producios
y mercados son éstas (11); penetracion en el mer-
cado (consiste en esforzarse por aumentar la parie
del mercado en el que la instucidn va se encuentra
introducida, mejorando muy ligeramenie suU gama
actual de productos), creacidon de producios (produ-
cir ¥ comercializar en [os mercados aciuales, pro-
ductos nuevas), creacion de mercados (distmbuir los
producios actuales en mercados nuevos) y diversi-
ficacion (desarroliar nuevos produclos para nuevos
mercados).

La revolucidn tecnobdgica ligada al campo de la
infarmatica y de las comunicaciones, como factor de
la innowvacidn en las entidades financieras, ha per-
mitido ampliar la oferta de productos y sarvicios, v
Iz mercados an que pueeden operar, Asi pues, el
dgesarrallo de la innovacion, unido a |a expansion de
los marcados, ha dado mas importancia a la comer-
cializacidn financiera.

El grado de desarrcilo de fa denominada =inge-
migria financiera=, es decir, la creacién de nuevos
producios v servicios financieros como de nuevas
técnicas v politicas de gestidn ha conlribuido, por
tanto, a la transformacion de los mercados vy facilitar
& proceso de financiacion que posibilita el desarro-
o de ka pequeha v mediana ampresa.

1. Oferta de productos financieros

El estudio de las necesidades de las pequenas y
madianas emprasas y al desarrollo de productos
por las instituciones financieras destinadas a sa-
tisfacer oslas necesidades os continud, aungue
suslen presentarse coma innovaciones productos
axistantes, con simples cambios en sus caracteris-
ticas. En los (Mimos afos, los bancos y las cajas
de ahorros han lanzado al mercado nuevos pro-
ductos para el segmento de las economias empre-
sariales al objeto de alender a las PYMES en fun-
cidn de sus caracteristicas y necesidades. Asi, a
las operaciones bancarias habituales vienen a
sumarse los nuevos productos que Se recogen en
el cuadro nim. 2. a ftilulo enunciativo que no
exhaustiva (12).

Los empresanos tienen la oportunidad de renta-
bilizar sus recursos tras el lanzamiento de cuentas
corriantes especiales por las entidades crediticias,
asi como suscribir depdsitos financieros o fondos
de inversion. Actualmente, destacan las ofertas de
paquetes de productos, que integran un conjunto
da productos (tanto de pasivo como de activa) y ser-
vicios & medida para unos segmentos aspecificos,
an los que se intenta dar respuesta a sus necasida-
des concredas, Es el caso de la cuenta PYME, libre-
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CLADRD NUM. 2

PRODUCTOS FINANCIEROS
PARA LAS EMPRESAS

FIas

Przdkifis

Cuenta PYRE.

Libreta agricola
Cueanta comercio,
Fondos de pensiones.
Fondos de inversion
Gastion de patemoniog

Créditn ermpresara.

Descuents comercial.

Créditos comercio extenior.
Graditog & inMarés vaniabie
Lineas die créddio preferanciales,
Préstamos sindicacdos.
Oipclones y futuros,

Tarjetas (débilo, cridits, compra).
Tarjetas de empresa

Cajeros automaticos.

pago Dispensadores de electivo,
Terminales punlo de venta,

Leasing.
Facloning.

Seguros.

Asasoramients ¥ consultoria.
Banco an casa,

Cash managemerl.

Vidsttaxio,

Socisdades de apoys a b emphesa.

horrm

Imvarsstn

Parafinan-
clernos

ta agricola y cuenta comercio, La oferta bancaria se
complementa 4 vECes con Scciones promociona-
les y desarrollo de programas de formacidn para
Empresarios.

Acorde con la normativa vigente, las organizacio-
nes empresanales y las entidades financieras estan
creando fondos de pensiones a traveés de socieda-
des gesioras para los pequenos y medianos empre-
Sanos.

El mundo empresarial puede beneficiarse dea las
entidades credificias utilizando al mecanisma finan-
ciero del descuento de efectos y las diferentes
modalidades de crédito de comercio exterior, El
descuento de letras es una de las practicas banca-
rias mas habituales entre los empresarios, en cam-
bio som muy pocas PYMES las que demandan pro-
duclos de negocio internacional dada su escasa
participacion en la actividad exportadora,

Las entidades financieras tratan de polenciar ka
inversion crediticia y, en concrelo, los créditos a
empresas (13) medianie lineas especiales a tipos
de inferés reducido en apoyo de la economia pro-
ductiva y orentados & Timanciar proyecios de imer-
sidn de distinta naturaleza, iales como comerciali-



Zacion agraria, modemnizacion de las instalaciones
comerciales, equipamienlos, primer establecimien-
to, ampliacidn del negocha.

En esla vertiente de ayuda crediticia a las PY-
MES, deben sefalarse 108 recursos proveniantas de
los organismos financieros de la Union Europea y
los diversos programas (14) que se vienen dasarro-
llando para fomentar la compelitividad de las
PYMES de todos los estados miembros. Una inicia-
liva reciente ha sido la creacion del Fondo Europeo
de Inversiones, como instrumento dedicado a ga-
rantizar créditos al sector privado para grandes pro-
yectos de infragstructura, asi como apoyar a las
pequenas ¥ medianas empresas.

Dantro da los productos de imsersion (15, desla-
can también los créditos a inlerds vanable que han
exparimentado dtimamente un crecimiento espec-
tacular en la financiacidn al sector privade; los prés-
tamos sindicados, gue se emplean normakmente
para financiar a las grandes empresas dado o ake-
vado volumen dé recursos que represenian los pro-
yecios a financiar; v las opoiones ¥ fuluros (16} cuya
mision 8% reducis la incertidumbre que genera la
creciente volatiidad de los tipos de interéds y de
cambio que actualimenta tenen lugar en l0s merca-
dos. Estas operaciones solo se justifican a partir
de un determinado tamafo de las unidades pro-
diuclivas.

El interés de las entidades financieras duranie oz
dltimos anos se ha ornentado hacia las fransaccio-
nes sin dinero en efectivo, v a la adtormatizacion del
servicio al cliente, de modo que Espafha se ha situa-
do en los primeros puesios de Europa por e name-
ro de fitlulares del lamado «dinera de plistico-, La
utilizacidn conjunta de los medios de pago con las
nuevas lecnologias de la informacion ha dado lugar
a la =banca electronicas, gue permile la profonga-
citn de la red bancara hasta ol punto de venta; uso
masificado de los servicios de (elecomunicacian;
cambios en las relaciones ciante-comanci-banco;
modificacion del comportamiento de los clientes
bancarios (17).

Uno de los servicios mas impaorianies que e sec-
tor de la distribucion comercial recibe da los bancos
y las cajas de ahomrros es la tarjela, pues resulta un
medio de pago muy ventajoso para el comercio,
Unimamente kas tarjetas affiniy se comercializan
con un amplio abanico de servicios, pues son el
conjunio de los valores afadidos que Incorpora esle
medio de pago. La tendencia en aste campo dis-
curre; hacia la implantacién de la tarjeta inteligente o
tarjeta chip de uso moltiple.

Las entidades financieras tienan que afrontar su
cambic cultural sobre 10s medios de pago, puesio
que la sockedad ha pasado de utilizar gl
dingro meldlico al dinero plastico, sin apenas de-
sarroltar (& cuflura del chegue, Por otro lado, las
modificaciones en la demanda exigen un cambio en
Ia actividad de fas instituciones financieras ajustan-

dose a o8 nuevos comporiamientos de los consu-
midones.

La diversificacidn de la oferia financiera y la Im-
plantacion del sector bancario en areas no tipi-
camente bancarias (18) se hace cada dia mas
patente ante la competencia derivada de la desin-
termediacidn y la creacion del mercado financiero
unico europed. Las nuevas dreas de actividad de
las institucionas bancanas para atender las necesi-
dades de las PYMES mediante productos parafi-
nancieros (para faciitar la diversificacion se han
creado conglomerados o halding financieros), son:
las operaciones de leasing, uliizadas desde hace
unos afos como forma de financiacion a medio y
largo plazo del inmovilizado, el facionng, gue rans-
farma el active exigible en disponibilidadas liquidas:
los seguros, con una presencia cada vez mas achi-
va: los servicios de asesoramiento v consulloria; los
servicios bancarios informatizados de gran utiidad
para las empresas, lales como el home banking
(banco en casa), el cash management (gestidn nte-
gral de tesoreria), y el videotaxto.

La participacidn de las instiluciones crediticias en
sociedades de apoyvo a ka empresa, como las agen-
cias de desarrollo regional, las sociedades de ga-
rantia reciproca, las sociedades de capital-riesgo,
las sociedades de crédito participativo (19), propar-
cionan una fuente adicional de financiacién gue
redunda en beneficio de las pequenas y medianas
BMpesas,

La competencia existente en el ambito de los
nuevos productos ha llevado a las instituciones
financieras a realizar encrmes esfuerzos de innova-
cidn, Cada vez sa habla mas del <engingenng finan-
ciaras a domicikio que se sinve del ordenador para
caplar nuevos clientes, Las nuevas tecnologias son
un factor estratégico que pueden utilizarse para
crear venlajas competitivas en el mercado deriva-
das de estos factores: menores costes unitarios,
mejor calidad de los productos y diferenciacion de
los productos, Pero también son un desalio para su
dplimo aprovechamienio y el necesario gjuste de
las organizacionas bancarias, Las instituciones finan-
ciaras deben contemplar, pues, on su plan de nego-
cio el companente tecnologico.

2. Serviclos comerciales con el extérior

La implantacidn de ka empresa espanola en el
exierior (20} estd por debajo de lo deseable, y en
e caso de las pequenas y medianas empresas el
negocio internacional @s muy escaso, habida cuen-
ta que [a falia de infraestructura da recursos huma-
nos y la insuficiente estructura empresarial io difi-
cuttan.

E! Plan de Apoyo a la Internacionalizacion de la
Empresa Espaiola de 1992 contempla la subven-
cidn a través del Instiluto de Comercio Exterior

251



(ICEX) de planes de empresa. Eslos planes son un
instrumento de apoyo a las empresas exportadoras,
preferenternente medianas y pequenas, que pre-
genten programas coherenies de implantacidn de
redes comerciales propias (fillales, sucursales o
delegaciones), y que desarrollen una promocicn
acliva de sus marcas.

La proyeccidn inlermacional &s una nueva axigen-
cia en |a prestacion de servicios a la clientela tanto
para operaciones comerciales como financieras.
Por ello, las entidades financieras espanolas estan
adoptando diferentes estralegras al objeto de recon-
verlir su actividad internackonal para hacerla mas
europea y adaplarse a las nuevas comentes de kos
mercados financierss infemacionales.

Tradicionalmente, los departamentos de comer-
cio extersor de las entidades bancarias han venido
presianda servicios de informacion comercial, al
igual que lo hacen el ICEX, &l IMPI, las camaras de
comarcto, alc. Poro la nuova versidn de eslos servi-
cios que prestan los bancos y cajas de ahorros
incluye desde la propia informacion demandada por
las PYMES hasta la canalizacion del acuerdo si as
que s lleva a cabo, pasando por [a presentacikin de
los polenciales socios, of aval de la operacidn v el
asasoramiento recasano.

Las pequenas v medianas empresas tienen bue-
nos producios para introducirse en Europa, pena no
disponen de una estruciura adecuada para acceder
al mercado internacional. Por eflo, las entidades
bancarias ofrecen estos servicios para informar a
las empresas de las nuevas formas de afrontar kos
negocios v de las oportunidades que pueden encon-
trar fuera de nuestras fronteras.

El ambito geografico de la informacién ofrecida
por kas entidades financieras alcanza, practicamen:
te, al mundo entero, aungue ponen un acento espe-
cial en &l comercio intracomunitanio dado que i 80
par 100 del comercio exterior espanol se realiza con
Europa. Apoyados en su red de sucursales instala-

das en el exterior y en los acuerdos y asociaciones
con bancos extranjeros, los bancos espanoles ca-
nalizan el lujo de ofertas-demandas gue les legan
ilanto de sus clientes en Espana como de 5us S0Cios
en olros palises.

La prestacion de servicios comerciales con el
exterior por las entidades financieras, a traves de
fos respectivos centros de informacion activa, se
esbozan en el cuadro ndm. 3 como punto de refe-
rencia.

Como pudde chasrarse, |08 acusrdos comorcia-
les de distribucitn, demandas de bianas v servicios,
consagquir socios para joinl venlures, palicionas de
patentes, licencias o franguicias, informaciin sobre
proyecios y concursos publicos, son los servicios
mas comunes que prestan las entidades financieras
a las pequefias y medianas empresas para introdu-
cirse en los mercados exteriores.

v, ACTITUD DE LA EMPRESA
HACIA LOS SERVICIOS FINANCIEROS

El consumidor de productos financieros va adqui-
riendo una mayor cultura financiera, siendo MASs axi-
gente en su demanda de productos y Servicios.
Cada grupo de clientes pide soluciones especificas
para sus necesidades particulares, ko que requie-
re Iratamientos diferenciados por segmenios de
clientela.

En opinion de las empresas, €5 satisfactona la
prestacidn de los servicios que las entidades ban-
carias ofrecen a sus clientes, apreciandose una
clara mejoria en las relaciones profesionales que
lag instiuciones financieras v |as ompresas vienon
manteniendo duranie los Gnoo Gimos afos.

La atencion personalizada, los servicios comple-
mentarios gue presian, la fradicion, la proximicad y
ka cakdad del personal, son los motivos mas apre-
ctados para trabajar con una determinada entidad

CUADRD NUM. 3
SERVICIOS PARA EL COMERCID INTERNACIONAL DE LAS EMPRESAS

Efirkichon Bnamcstam Clianiros 8 infoomisoiin Frisacaln (W Bemicios

Banco Sandandar .. Santander Business |nbedrne Litilizacidn de las fuentas de informaciin
Tradelink- Tradecom de comercio merna-
cional.

Banco Bibao-Vizcaya ... Datas=por Satisfacer las oferas y demandas de bie-
i ¥ SErvicios concnelos.

Banco Central Hispano ... Servicio Inermachonal Hespano Informaciin sobre posibles oporunida-
des de negocio,

Banesio .. Proyecio Euwropa Busqueda de socios para la cooperacion
Litlpeie

Caja de Madnd Proyecto Ewropea Crientaciones sobre oportunidisdes v res-

pos da la ermprasa an o mencado Unica
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bancara. Por el confranio, pueden conssderarse
motives de ruptura: los senvicios deficientes a la
gmpresa, mejores condiclones de la competencia y
personal antipatico. En genaral, son muy pocas las
empresas que irabajan oon una sola entidad ban-
caria,

Los productos financieros mas wutilizados por las
empresas son por arden de importancia: la cusnia
cormente, &l descuento de letras y los créditos. Tam-
bigén son ampliamente ulilizados servicios tales
como el pago de seguros sociales, fransferencias,
pago da nominas, gestionas da cobros y pagos, aleo.
siguiando el cuadro nim. 4 {21). Como as avidena
existen otros producios v senicios financienos a dis-
posicion de [as empresas, pero dado gue 0% por-
centajes de utilizacidn son sensiblemente inferiores,
no aparecen en &l cuadro,

CLADRD NUM. 4

PRODUCTOS ¥ SERVICIOS FINANCIEROS
UTILIZADDS POR LAS EMPRESAS

e | T LA el

Descuenio de letras .. TE
Pago de saguros SOCIAIES .....o......... 673
Transierencias . s A et L 571
Gestiones cobros y' pagns s ity 48.2
Chequas ordinarios .. 475
Craditees e 465
PARIBE i 3E.4
Tarjotas difectvos . 35,2
Cobros/pagos exiranjero 3,0
Cambio di divisas 28,2
Pase B

El promedio de productos ullizados por las
empresas para satisfacer sus necesidades es 8.6,
aungue el nivel de uso aurnenta a medida que la
empresa es mayor. Asi, las empresas que facturan
mas de 5,000 millones de pesetas tienan un prome-
dip de 12,4, mientras que las gue facturan menos
de 100 millones de pesetas el promedio es de 5.8

La necesidad as &l prncipal molno para que las
empresas utilicen los productos y servicios de las
entidades financieras, El segundo moliva por orden
de importancia es la comodidad, v otros molivas
menos frecuentes son la seguridad, economia y
rentabilidad.

Las PYMES salicitan de las entidades financieras
mas asesoramiento, activos mdas baralos y pasivos
migjor retribuidos (22). La idea es que tanto los ban-
cos como las cajas de ahomos evolucionen de
forma gue satisfagan las necesidades financieras
de una forma mas rapida, mas comoda y menos
costosa.

Cualguier entidad financiara que quiera esiar pre-

senle an el mercado de las PYMES debe valorar su
capacidad de respuesta a estos puntos crilicos:
atencidn personalizada, gama completa de produc-
tos y sanicios, profesionalidad en la gestion, agili-
dad, prowimidad v precio, El objetivo primordial es
tener una cartera de clienles estable y equilibrada
que usen ol mayor nimeno posible de producios y
sErvicios,

V. HNUEVAS DRIENTACIONES
PARA LA FINANCIACION DE LAS PYMES

El apoye a las pequenas y medianas emprasas
estda en el centro de las distinlas propuesias, para
crear empleo, que elaboran las organizaciones poli-
ticas y sociales. El peso especifico de las PYMES
en la economia espanioda hace inevilable que cual-
quier plan para salir de la crisis y frenar la destrue-
cibn de empleo pase por mejorar al funcionamianto
de este sector.

En esta linea de acluacian, s enmanca un capi-
tulo de apayo a las PYMES dentro del plan de medi-
das urgentes en maleria econdmica, de 26 de febre-
ro de 1993, y &l programa recientemente aprobado
wIniciativa PYME de Desarcllo Industrial 19894-
1999= que supone movilizar un volumen aproima-
do de 338,000 millones de peselas, e intenta coor-
dinar e apoyo oficial a estas empresas a traves del
IMP1 y resolver problemas fundamentales que afec-
tan a las mismas, tales como los de cooperacion
empresanial, informacion, fomento de producto in-
dustrial, apoyo a la financiacion y creacion de redes
temitoriales de apoyo tecnoldgico.

Las empresas espanolas se deben acostumbrar
a la volatilldad de los tipos de intereés y ulilizar los
nuevas instrumenios financieros disponibles aciual-
menta en ol mercado: opciones, futuros, swaps (23],
La banca de empresas (Corporaie banking) conjuga
la canalizacidn de fondos y la prestacion de ser-
vicios, tratando de encontrar el producto financie-
ro dptimo para e problema especifico de cada

emprasa.

Las lineas principales de la nueva oferta de pro-
ductos v servicios financieros (24) destinados al
segmento de las economias emprasariales, se sin-
tetizan en las siguientes: 1) innovacion en la capta-
cién de recursos y sus empleos, buscando nuavas
formulas de ahorro y crédito por segmentos de
clientela; 2) desarollo de medios de pago v de la
banca elecironica, que exige el concurso de una
alta tecnologia, y 3) diversificacion de la oferta
fimanciera y prestacidn de servicios no esirictamen-
e bancarios.

La contribucion de las entidades financieras para
proveer medios da financiacidn a largd plaro a las
empresas consistird en la padicipacin de socieda-
des de capital-riesgo, sociedades de garantia reci-
proca y sociedades de crédito participativo. Otro de
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los mecanismos que formentaria la reactivacion de
las pequenas y medianas empresas seria la libera-
lzacion de las cantidades depositadas en fondos de
inversion, a efectos de poder destinarse a la finan-
ciacion de estas BMpresas.,

Habida cuenta de la amphia red de oficinas que
tienen los bancos v las cajas de ahorros, estdn en
dispogicion de aumeniar su ofera de producios
financieros o retacionados con los financieras. Pero
el personal de las oficinas debe estar capacitado
para desarrollar una actividad de asesoramiento v
de comumicackin con sus clientes. Ello implica
impulsar el markefing interng o marketing aplicado a

los recursos humanos,

La aperiura por las instluciones financieras de
oficinas de empresas (25) con equipos humanos
especializados en lécnicas de direccidn y gestidn, la
compra de bancos por cajas de ahorros para aten-
der e mercado de emprasas, v la creacidon de socie-
dades especializadas en la comercializacion de
diferenies productos, son olras de las respuestas
del sector bancaric en apoyo de las PYMES.

En resumen, el esfuerzo de adapiacion del sector
bancano al nuevo entomo financiero, v a las deman-
das do kas PYMES, deberia concentrarse en la ofer-
la de productos y servicios de calidad, tendante a
salisfacer las necesidades y expectalivas de la
chentela por segmentos medianie el emplec de las
nuevas tecnologias, adecuados sistemas de distri-
buckon v estructuras organizativas orentadas hacia
el mercado,
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MESA REDONDA
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Julic RODRIGUEZ LOPEZ
Presidente de la Caja General de Ahomros de Granada

Cambios en el sistema financiero.
Algunos comenlarios sobre el caso espanol

1. Factores de cambio

La innovacitn, la kberalizacidn de mercados v la
mayor competencia han favorecido cambios desta-
cados en las enlidades bancarias, facilados iodos
ellos por las majoras que han permitido [0s avances
lecnoiigicos. La mayor compatencia no ha conduci-
do a una mayor eficiencia. Se considera que, en oca-
siones, se ha llegado a una mayor diversificacion
que ha dado lugar, a su vez, a enfradas an segmen-
tos de negocio con escasas ventajas competitivas,

En cuanto a las cajas, las consecusncias de
dichos cambios han sido:

a) Mayores exigencias de capital.

b} Desregulacion, que ha eliminado la antigua
=profeccion territorial-,

£l Se ha hecho necesard buscar una diman-
sion mas aficiente de muchas cajas, o qua ha con-
ducido a una reduccidn notable de su nimera.

Otros factores de cambio (H. Kaufman, 1994)
son: el papel decreciente de las entidades de prés-
tamo en materia de financiacion aportada a la
economia y el papel creciente del ahorro familiar
canalizada a través de fondos de inversion. La glo-
balizacion de los mercados de capatales y el amplio
potencial creado para conseguir rapidos aumentos
del crédito son cambios estructurales proclives a los
excesos financienos.

2. Ewvolucidn del sistema bancarnio

En los ultimos afos destacan las siguientes evo-
luciones experimemnadas en el conjumMo de enlida-
des de crédito:

PorsrocTraks pi S Feancand, men 48 1004

— Reduccign del margen de intermediacion
sobre ATM.

— Aumeanto de dolaciones por insolvencias.

— Mejor comportamiento del margen ordinario
que del margen de intermediacion, a causa del cre-
cimiento de los «otros productos ordinanioss [basi-
camente comisiones).

— Trascendencia de la reduccidon de costes. El
coste medio de personal en bancos y cajas es mas
gfevado en Espana gue en la Union Eurgpea, sien-
do tambien elevado el coste de administracion de
los creditos al por menor.

La recesién de 1991-83 provond avmentos
modestos del balance, v un cerlo delerioro an la
cakidad de los actvos (J. L. Leal, 1983).

— 5e ha diversificado crecientemenie la compa-
sicion del balance, ko que ha acentuado el interés de
las autoridades monetarias sobre la solidez y sol-
vencia de las entidades financieras. La inestabilidad
de los precios de numerosas parfidas del activo se
ha aceniuado, lo que ha hecho mas compleja la
gestion bancaria.

— Sa ha debililado el crédito a emprasas, mien-
fras que se ha acrecentado el comespondienle a
personas fisicas y a las administraciones publicas.

— Trascendencia del provecto de Unidn Moneta-
ria Europea. Esto ditimo se estd iraduciends en un
aumento general de la competencia. El Acta Unica
Europea incidid sobre la estrategia de los grandes
bancos, aunque el proceso de conceniracion resul-
ta mas lento a nived de la Unidn Europea que & ni-
ved nacional, Todo apunta, sin embargo, a que los
grandes bancos universales también acabaran do-
minando la escena a nived dal mercado Gnico ban-
Cario,

— Los bancos han protagonizado los episodios
de mayor competencia en caplacion de pasivo y de
activos (sjemplo, créditos hipotecarios), aunque se
considera que una parte de dichas estralegias tiena
caracier defensivo por pare de los bancos, ante la
ganancia de cuota de marcado expenmentada por
parie de las cajas de ahorras,
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3. Algunos datos de bancos y cajas

— Las cajas tenen oficinas con menos emplea-
das (5.8 frenie a 8.8 en los bancos, segun datos del
Banco de Espana) (Banco de Espafa, 1934),

— El gasto unitario por personal activo es mas
slovado en las cajas (6.3 millones en 1993) qua en
los bancos (6,0 miblones).

— Las remuneracionas medias de bancos y cajas
superan ampliamente la media de la Encuesta de
Salaros del INE, aungue |la disparidad es significa-
tiva entre viejos y nuevos empleados a nivel intermo
de cada entidad.

— Se consideran generalizadas las situaciones
de exceso de personal en servicios centrales,

— El beneficio por empleado {anies de impues-
a5} superd an 1993 én las cajas a los bancos, aun-
que en 1990 la situacion era la confraria.

- Mayor ajuste en los gasios de personal en los
bancos en 1990-93, que en las cajas (8.9 por 100
de aumento del gasto de personal frente a 12.2 por
100 en dicho pericdo). Esta tendencia parece
haberse acentuado en 1994,

— La rativ de eficiencia (gastos de explota-
cidm'margen ordinario) resulta todavia algo mejor
para bancos que para cajas, pero ha habido una
fuerte aproximacion entre ambos tipos de entidades.

— En conjunto, los bancos estdn reaccionando
de forma urgente a la pérdida de cuota, con proce-
s0s de moderacion salarial mas infensos que las
cajas, y también con reducciones de plantila mas
significativas

4. Ewvidancia de fa conceniracion

La cuota de los =siate grandes= rasultd en 1993
doce puntos superior en términos de =débitos a
chentes- gue la correspondiente a 1987, concen-
frandose la cuota en cualra grupos, Esta revistiendo
una incidencia notable de concentracion de las ca-
jas de ahorros, que lienen ya dos cajas dentro de
los =siele grandess. Las cajas han arrebatado sig-
nificativamente cuota a los bancos, en ks Gitimos
anos, tanio en recursos ajencs como an cradito al
sector privado (G. de la Dehesa, 1994),

Una observacidn relevanie es que los grupos de
bancos fusionados tienen en 1393 menos cucta que
la que tenian en 1987 ka suma da las entidadas inle-
grantes, El numero de cajas ha bajado de 77T a 54,
y ha aumentado & nimero de bancos; a pesar da ko
cual deniro de estos Olimos ha crecido la concen-
trackon. En 1988 se conssderaba que el Tactor de
cambio polencialmenis mas importante en &l sisle-
ma financiero eran las cajas de ahormos, a la vista
de su posible mayor expansion, de su previsibe
politica de fusiones y de la reestruciuracion de la
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red de sucursales, asi como de su lendencia hacia
una mayor capitalizacion (las cajas no lenen accio-
nistas) (Gutiérrez y Campaoy, 1988).

En todo caso, la varable clave en la estralegia
bancaria debe sor el éxilo para resistir la creciente
compelencia en los mercados glebalizados, lo gue
descansa sobre todo en la especializacion del per-
sonal v en la tecnologia empleada

5. La concentraciin, Jsoiucion a los problemas
de eficacia?

La mayor debilidad v la menor rentabilidad de las
entidades bancaras, en los Glimos ahos, refleja el
proceso general de ajuste de la economia, como
asimismo la mayor compelencia ¥ la propia recesion
ciclica 1991-83, que ha sido muy profunda y réapida,
Las fusiones de bancos y de cajas han sido, hasia
ahora, el método mas utilizado para aumentar la efi-
clencia, con lo que se ha acrecentado la concantra-
cidn bancara. Sin embargo, no hay evidencias
acerca de que la estrategia citada haya conducido a
unas mejores beneficios: no hay una relacion direc-
ia lamano-rentabilidad. Como ha sucedido en eta-
pas precedentas, la profundizacion de la recupera-
cidn an 1994-95 pusde Tavorecer un NUEVo pProceso
de fusiones. Es evidenle, pues, que la concentra-
cion no basta, que es preciso llegar a una configu-
racion bancara que permita actuar con ventaja a los
intermediarios especiaiizados v no especializados.
Se hace necesaro configurar una esiralegia banca-
fia constituida, dentro de cada banco, por dreas de
negocios ligadas a centros especializados, o que
no impide una vision estratégica coherente, dispo-
niendo de una sene de funciones comunes en ka
cabecera de los grupos (centros corporativos), Los
modelos de banca federada no han lenido hasta el
momento un éxto evidente (R, Orega, 1993).

Las entidades bancarias especializadas pueden
acabar ganando la batalla. Hay sitio para todo tipo
de tamanos. El mayor elemento diferenciador ha
sido la gestion y no el tamano. Gestidn y tamafo
estan relacicnados, explicando ko primero a lo
segundo,

Aesulta evidente que cualquier proceso de fusion
debe ser objeto de una planificacidn minuciosa pre-
via, gue aclane los objetivos perseguidos v estabdez-
ca un marco lemporal determinado para el desamo-
llo de los principales evenlos previsios. En el caso
de las cajas de ahorros, una vez pasado el primer
episodio de concentracidn, todo hace prever que los
ritmos sucesivos de fusiones ¥ absorciones resulta-
ran menos inkensos, dependiendo mds de las estra-
legias de mercado que de decisionas de fuere matiz
sooncantrador primanios como ha sido ol caso en
una primera etapa. Conviane también tenar en cuen-
ia que se ve acentuada la tendencia a que las parti-
das de «fuera de balance= tengan una incidencia
decisiva dentro de las cuentas de resullados. Las



eifencias mayores de s ahorradonss & cuanlo a
rentabilidad, la constitucian de fondos de imersson,
de fondos de pensiones y hasta de fondas de inver-
sion inmobiliana constituyen mecanismos generado-
res de mayor rentabilidad para el ahormo, Las gran-
des enlidades inancieras generaran instituciones de
inversidn colectiva proplas, mientras que las de
tamaho pegueho vy mediano tendsan participaciones
en msliuciones de amplio tamano,

En conjunto, el papel creciente del abomo privado
canalizado a traves de fondos mulwos, la consagra-
cidn de unos mercados de capitales crecienteman-
te globalizados, conduciran a gue las entidades
financieras busquen espacios de actividad mas ren-
tables, acrecentando asi el alcance de las partidas
sfuera de baktances y acenmtuandose su dependen-
cia respecto de actividades diferentes al negocio
bancario tradicicnal,

Esta tendencia en la actividad bancaria, que se
ha hecho por complelo evidenia en ks anos noven-
ia, parece favorecer lambien una Mayor propension
a las concentraciones de entidades financieras.

Los procesos de fusion y concentracion no garan-
tizan, pues, una mayor eficiencia M una mas alla
rentabilidad. Dichos procesos conllevan procesos
de ajuste que en muchas ocaskones producen pérdi-
das sefialadas de cuota de mercado. Tampoco
parece avidente que o seclor real de |a sconomia
asté resultando mas favoracido por dichos procesos
de concentracidn, pues en muchos casos la eficien-
¢ia bancaria se ha obtenido trasladando los proble-
mas al mundo real, Sin embargo, la tendencia a la
concentracion persistira en los priximos anos, y los
bancos universales acabaran teniendo e médximo
protagonismo an @l mercado dnico eurcpeo, donde
tampoco deberd desdedarse el papel de las entida-
des especializadas, siempre candidatas a ser absor-
bidas por los grandas conglomearados financieros.
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1. De acuerda con la estruciura disenada por
los organizadores del cursa, el papel de los intervi-
nientes en esta mesa redonda esta bastante dafini-
do. Debemaos aportar, como material de discusion,
nuestra posible experiencia y visidn practica sobre
la Incidencia, sl es que exisie y cualguiera que sea
suU signo, de los procesos de concentracion de enti-
dades financhkeras que han lenido lugar en Espafia
en ¢l pasado reciente sobre la competitividad del
saclor.

Dada la compasicion de la mesa, parece razona-
ble gue yo me ocupe del tema exclusivamenia en
relacion con los bancos, Incidentalmenta, es una
lastima que no pedamos contar aqui, 1al y como
eslaba previsio, con algun colega que haya vivido,
o guiza deba decir padecido, alguno de esos pro-
cesos desde dentro, Su experencia sera dificil-
mente sustituible. Yo solo puedo hablar como
gspectador, mds o MEN0s CErcanc, Mas o Menos
afectado por los resultados, pero espectador al fin
¥ este hecho implica una limitacidn adicional no
despreciable. Me resultard mucho mas dificil en mi
exposickin desprenderme de aclitudes conceplua-
les previas v alenerme estrictamente a los hechos.
Se trata de una cuestidn polémica largaments
debalida en 105 Gltimos anos y sobre la que muchos
nos hemos manifestado ya demasiadas veces. Una
actitud analitica deberia limitarse a desvelar al
maximo la realidad, que siempre resulta complaja,
sin apricrismos ni opiniones presstablecidas. Paro,
como dice aquel viejo proverbio ching, nunca
WEMOs 35 COSas como 500, |88 vemas coma somas
nosotros,

Para dotar a mi intervencion de un ciero ordan,
frataréd primero de sintetizar los hechos y las ideas
que constiluyen, crao yo, la trama basica sobre |a
gue se han ido produciends los procesos de con-
centracion, aun a riesgo de repalir cosas que se
han dicho mejor en este curso, para analizar des-
pufs someramente 8505 procesos y sus resulta-
dos aparenies mas inmediatos, y hacer finalmenta
unas reflaxiones en clave de conclusiones provi-
sionales.

Antes de antrar lormalmenta an matenia, pami-
tanme una digresion que sblo lo es en apariencia. El
lenguaje no es neutral y su uso en forma inadecua-
da es, frecuentements, fuente de errcres de consi-
deracion, Nunca he entendido por qué se usan
indistintamente, como & fueran intercambiables,
palabras tales como competir, competitividad, com-
pelencia o efickencia. Mo es cuestion de definir esas
palabras ahora. Me parece suficiente con provocar
en ustedes ol proceso de reflexidn, La eficiencia de

un mercada compelitiva, por ejemplo, no puede
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darse por descontada; e mercado debe revalidar su
eficiencia caso poar caso, Y competin, 85 decir luchar,
&n un mercado No asegura per se ser Competitivo,

En particular, lendemos a confundir los lerminos
en el secior bancario, olvidando que nuestros mer-
cados financieros incumplen actualmente algunas
de las condiciones Iéonicas basicas que exigen os
manuales para ser caliicados de competitivas, por
ejempko, porgue no se han eliminado, en la practica,
las barreras de salida.

2. Vayamos ya al grano. Log procasos de con-
caniracion no son un fandmeno exclusivo da la his-
toria bancaria mas reciente. Con mayar o menar
amplitud, s& han dado practicamente siempre,
Pero hay una diferencia aparentemente importan-
ke enire los procesos conocidos hasta fingles de
los anos ochenta y los gue 58 han producido des-
pués. Los antericres tenian casi siempre un deno-
minador comidn: s& ponian en marcha para inten-
tar resolver sxpedientes da crisis, y perseguian
simplementa ganancias de cuota de marcado,
Poro como S8 producian en un entorno en & que
la actividad financiera estaba formalmente regla-
mentada, no iban acompanados de ningln tipo de
presidn competitiva, por lo que su analisis resulia-
ria poco Ofil para el propdsito que se debale hoy
adjiul.

Los procesos mas recientes fisnen, al menos for-
malmenie, otras caracieristicas y un soporie o justi-
ficacion conceptual comin. Se ponen en marcha
COmo respuesta —acertada o no es otra cueslitn—
a la fuerza creciente de la competencia gue ha
transformado los mercados financieros en la ulima
década, impulsada por la innovacion tecnologica y
la desregulacian,

Log progresos tecnicos en informatica y en comi-
nicaciones han levado a ka integracion de los siste-
mas financieraos y de s mercados de capiales,
tanto nacionales como imemacionales, propiciando
la innovacidn en nuevos productos sustitulivos de
los actives v pasivos bancarnas tradickonales, con la
consiguiente desintermediacion, que ha hecho sal-
tar por indtiles a la mayora de las normas regula-
doras. La desaparicidn de barreras y compartimen-
tos estancos, con todos los sesgos v distorsiones
gue s guiera, ha puesto de manifiesto la necesidad
de buscar incremanios de productividad, disefando
esiralegias orentadas a conseguir una mayor afi-
clencia en la intermediacian.

El que de ahi se haya dado el salio a la acepta-
cion inicial bastante generalizada, con la lbgica dis-
cusion critica posterior, del valor de la dimension
como variable esiralegica relevante se debe, pro-
bablemente, a ia conjuncién de ires circunstancias:
comparacidn excesivamente simplista de estinda-
res elementales gque s¢ utilizan comanmenie como
medidas de productividad (datlos por oficina o por
empleado) entre sislemas bancanos de diferentes
paises; insuficiente desarrolbo analitico de la fun-
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cidn de produccion bancana, con frecuente confu-
&idn —Incluso a nivel conceptual— de los inpuls
y oulpuls correspondientes, v excesiva confianza
en las ventajas de odo tipo, no conlrastadas, aso-
ciadas on 08 manuales & los procesos de CONCHn-
tracion.

Eszas lamemaos clrounsiancias debenan someler-
8 & un minimo proceso de revision y crtica. Dejé-
mosio en principio para el cologuio. Baste, por
ahora, su simple enumeracidn comao punio de parti-
da para nuesiro analisis.

3. El pisinlstazo de salida a los procesos de
concantracin, como estrategias de respuesia al
increments de la compeatencia en al secior bancario,
lo dio Sanchez-Asiain con la OPA fallida sobre
Banasto. en el olono de 1987, tras haber afilado las
armas tedncas an su discurso da ingreso en la Real
Academia de Ciencias Morales v Paliticas. Desde
entoncas, &l anecdatario ha sido pridigo en escar-
coos, reales o imaginados, pero stlo se han produ-
cido dos fusiones, BBV y BCH, amén de haberse
aboriado otra entre Banesto y Ceniral, v algunas
compras y absorciones de menor significacidn. No
me parece que pueda englobarse sin mas en el
misma lote &l nacimianio de Arganlaria an tomo a la
banca publica, ni la recienta loma de controd de
Banesta por Sanlander, que s ha configurado ini-
cialmente de manera muy diferante, aunque pueda
conducir al final a mefas similares. La aln més
reciante alianza que acaba de hacerse publica enire
Santander y La Caixa constituye una estrategia
radicalmente distinta dificilmente calificable de pro-
caso de concentracion.

Los que hemos vivido todos es0s procesos desde
fuera. podemos intentar analizarlos de dos modos:
o bien hacemos hipolesis mas o menos plausibles
sobre sus motivaciones, problemas vy grado de
exito, contrastando despues la validez de esas hipd-
tesis con la informacidn pablicamente disponible, o
nos dedicamos a iluminar aséplicamente sus resul-
tados mas inmediatos comparados con los de fas
instituciones que no han intervenkdo en fos msmos.
Se cormen muchos menos riesgos de equivocanse

pof la seqgunda via.

De acuerdo con ese planteamienio, voy a defe-
nerme unos minutos a analizar alguna informacion
numérica simple, recogida en el Anexo, sobre los
dos grupos bancarios gue son el resultado de sen-
das fusiones, BBV y BCH, comparada con la de
otros dos grupos que hen seguido estralegias dis-
tintas y ademas muy dispares entre si en cuanto al
lema de la dimensidn: Santander y Popular. No creo
que sea necesario explicar por qué no incluyo a
Banesto en la comparacidn y, a los efectos agui
persaguides, no parece que Argentara pudiera
aportar informacidn adicional relevante,

Tomo como referencia el periodo 1987-1893,
sumando las cifras de los bancos originanos anies




de sus respectivas fusiones, y ulilizo en todos los
casos datos agregados de los puros grupos banca-
rios en Espana, 1al y como son actualmente para
asegurar unas series homoganeas en el fiempa, sin
filiales financieras o de servicios, ni participaciones
gxleriores, bancarias o no. Esta (ltima restriccion
facilita la labor de recopilacion de Informackon, pero
ademas asegura que e analisis se limite a la pura
actividad bancaria en un enfornd domestico similar
para los cuaitro grupos, Recuerden gue la fusion
BBV se materializd en 1988 y la de BCH an 10891,
Teniendo en cuenta esas fechas, he dividido gl pe-
ricdo analizado en dos subperiodos: 196Y-1990 v
1990-1993.

El primer cuadro dal Anexo recoge la evolucidn
del volumen de negocio de cada grupo, medido por
la cormespondiente cifra de activos totales medios
on cada ano, y del nimers de oficinas v de emplea-
dos. Al pie del cuadro s@ recogen [as vanaciones
porceniuales de cada serie de datos. en los dos
subperiodos considerados.

Un repaso superficial a las ciras del cuadm par-
mifiria concluir —eon lodas las malizacionss que s
guiera y que dejo a fa consideracion de ustedes—
gue los dos procesos de fusidn han senvido proba-
blementa para eliminar parte de las redundancias v
excesos de capacidad exisientes, madiante la dis-
minucion de oficinas y de empleados, cosa que No
se ha producido en los dos grupos no fusionados.

Mo parece, sin embargo, que la informacion per-
mila concluir nada relevante sobre los efectos gue
ambas fusiones hayan podido fener sobre la com-
petitividad ni sobre la productividad operativa de los
respectivos negocios. Si se toman la molestia de
calcular los correspondientes indicadores unitarios
de activos por oficina o por empleado, de valor
explicativo demasiado elemental, veran que la dis-
persion resultante @s muy notable y que, ademas,
ponderan a favor de Santander a ko largo de todo el
perfil temporal. Basicamente, creo gue las diferan-
cias de unos grupos a olros podrian explicarse sin
dificultad al margen de los procesos de fusidn.

El segundo cuadro intenta bucear algo mas en
los niveles de eficiencla y compelitividad, ofracien-
do para cada grupo la evolucion temporal de tres
indicadores mas elaborados: los costes operalivos
an una doble versidn, en porcentaje de los activos
totales medios y en porcentaje de los productos
netos derivados de la actividad bancaria tipica, v ka
rentabilidad ondinaria de gestidn, medida como pos-
centaje del resultado ordinario de caracter banca-
fio, antes de provisiones, saneamientos, amortiza-
ciones e impuestos, sobee el volumen medio de
NEgoCio,

La simple comparacion de las dos medidas rela-
tivas an las que intenienen los cosles operativos
pone de maniiesto que los dos grupos fusionados
quedan en clara desventaja, en ol primer caso an
redacidn con Santander v en el segundo con Popu-

lar. Sin entrar ahora en la discusion sobre ol con-
cepio de pufpuf de la actividad bancania y, por con-
siguiente, aceptando ambos indicadores COMo Posi-
bles medidas de eficiencia, no &35 posible deducir de
fa informacidn disponible que (os procesos de con-
centracidn observades entre los bancos espafioles
hayan sido determinantes, o al menos relevanies,
para jerarquizar la eficiencia o ineficiencia de las
diferentes entidades.

DOtro tanto cabe decir de la evolucion comparada
de la renfabilidad de gestidn. Parece bastanie ovi-
dente que ni la concentracion ni la dimension cons-
tituyen wanables exphicatvas de su maniensmignto,
mejora o deteriorg.

4, Mo estoy muy seguro de que pueda deducir-
&@ olra cosa de |a experencia espanola sobre pro-
ces0s de concenfracidn que la Wea gue ya se va
abriendo paso a nivel académico en bastantes par-
tes, tras las miltiples investigaciones ampiricas rea-
lizadas: un saludable esceplicismo sobre el vabor
del tamano, y de paso de las estrategias tendentes
a conseguirio, como variable relevante a efecios
competitivos.

La experiencia parece demosirar que hay una
enorme disparsion de costes relalivas entré antida-
des de similares caracteristicas an distintos paises,
& incluso en distinios entomnos de mercado dentro
del mismo pais. No parece que puede definirse un
tamanio dptimo en banca a efectos de aficiencia.

Mo deja de ser curloso, sin ambargo, que e tema
de la dimensidn, ¥ de las estrategias a ellas ligadas,
haya sido y aln siga siendo un topico comin de
referencia en el sector.

La tentacidn de aplicar fdrmulas que incorporen
en teoria sinergias y economias de escala, diversifi-
quien riesgos, faciliten la penatracidn on otros mer-
cados y parmitan defenderse con éxito de posibles
maniobras hostiles de competidores nacionales y
exiranjeros es siempre muy fuerte; tanto mas si los
propios poderes pdblicos alientan ese tipo de ope-
raciones.

Confiesn gue no he antendido nunca la aparents
confusidn —o, al menos, inadecuada jerarquiza-
cign— entre medios y fines, que se observa en
muchas empresas al plantearse e fema de la
dimensidn como objetivo empresarial. Cada vez es
mds dificil comprender los entrasijos de ese mundo
tan complejo ¥ nunca bien analizado gue es la
emprasa econdmica moderma.

Tratdndosse de empresas personales, rasulta ex-
plicable que |05 objetivos prevalentes puedan diferir
de unos casos a obros, ¥ no lengan por gud astar
condicionados por la maxmizacion del valor econd-
mica 0 social. Pero no parece gque pueda suceder o
mismo en las grandes sociedades andnimas, al
manos duranie plazos muy prolongados,

Al final, siempre hay un momento en que el mer-
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cado pasa faciura vy califica la gestion por el valor
econdomice afadido. Cada dia hay mas empresas
en & mundo que huyen del lamado «mito del tama-
no=, por la expenencia acumulada de los problemas
que genera,

En esle terna, como en cualguier otro, lampoco
se puede ser maximaksta, Las interrelaciones posi-
bles entre dimension, cucta de mercado, competiti-
vidad, eficiencia y rentabilidad, no tienen por qué
ser las mismas en bodos los casos. Y de hecho no
lo son. Con lo gue s& dispone de una notable flexi-
bilidad a la hora de opinar sobre sifuaciones con-
cratas.

Seria, por tanio, iresponsable por mi parie
pronunciarme radicalmente sobre este fendmeno
—en sus diferentes versiones: acciones comercia-
les orientadas al crecimiento rapido, adquisiciones,
fusiones, etc.— en el sector bancario espafiol en los
ultimos tiempos. Pero no resisio la teniacion de dar
algunas pistas elementales, aunque sean telegrafi-
cas, que cred deben fenerse en cuenta a la hora de
emitir un juicio concreto sobre el tema.

Permitanme, antes, subrayar formalmenie que no
frate de consiruir un alegato contra las estrategias
orientadas al crecimienio, o confra las fusiones.
Sdlo me pronuncio contra las simplificacionss enga-
fosas, a5 decir, contra las afirmacionas no coniras-
tadas que se convierten en la llamada «sabiduria
comvencional=, Dicho esio, ahi van las pistas.

Wadie ha podido aportar evidencia alguna da que
tamano y competitividad vayan de la mano. El tama-
fio tiene algunas ventajas, al permitir o facilitar el
ACCEs0 & grandes oporaciongs, pero eso no mmplica
una mayoar competitividad, aunque, generalmenie,
& una menor rentabilidad. Las grandes empresas
son mas dificiles de organizar v gestionar; en un
mindo sometido a procesos de cambio acelerado
son menos flexibles. De iodas formas, se pueden
encontrar ajemplos de antidades bien gestionadas,
competitivas y renlables en todos los segmenios del
mercado,

En particular, y refirdndome explictamente a los
procesos de fusion, no se ha demostrado hasta
ahora gue consigan economias de escala, salvo en
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cas0s muy concrotos on que las entidades fusiona-
das estuviesen craciendo muy rapidamente en el
momento de fusionarse, o en mercados de tolal
flexibilidad laboral. Por lo que respecta a las siner-
gias o complamentanadades, la expanancia confir-
ma que, incluso [as mas evidenles sobre el papel,
son muy dificiles de conseguir en la practica.

Toda posible ventaja atribuible a una fusion exige
como condicidn necesana, aungque no suficients,
para convertirse en realidad, unidad de direccion y
de cullura de los equipos humanos integrados. La
primera puede establecerse de entrada, la segunda
requisre mucho Hempo,

Finalmenta, y este a3 un punlo con frecuencia
crucial, hay que tener presanis que la exislencia o
aparicion de grandes bancos hace que su NUMeno
se comvierta, por si sobo, en un asunto de valor po-
litico.

Creo, ¥y con esio acabo, que resulta patente mi
esceplicismo sobre la virualidad que puedan tener
los procesos de concentracidn para resolver con
éxito —por |a via de la cirugia rapida— algunos de
los problemas comdnmente enumerados comao jus-
lificacion formal para su puesta en marcha. Mi
impresian, comoa obsarvador, s que una fusion, por
ejemplo, genera normalmente mas problemas que
los que pretende resolver, y que —para estos Uli-
mos, §i es gque exisien— siempre pueden encon-
trarse vias de solucion menos traumaticas.

Braulio MEDEL CAMARA [*)
Presidente de la CECA y Presidente de Unicaja

En mi intervencidn voy a trazar 10s rasgos esen-
ciales de las cuestiones, a mi enlender, mas rele-
vantes en relacidon con el tiiulo de la mesa redonda.
Respecio a las dos intervencionas que ma han pre-
cadido, he de sefalar que estoy basicamente de
acuerdo con las mismas, si blen me gustaria hacer
algunas breves consideracionas,

En primer término, en relacion con la alusion de
Julio Rodriguez a la quisbra de las =cajas de aho-
ros= noffeamericanas, me gustaria matizar que
tales emlidades no tenen nada que ver con las cajas
de ahorros europeas nl con las espafolas, De
hecho, la fraduccidn literal de su denominacidn
seria la de «bancos de ahorros ¥ préstamoss,

En segundo tarmino, raspecto a la intervencian
de Manuel Martin, tan sugerente como siempre,
coincido basicamente con muchas de las cosas
expuesias, como, por ejemplo, con la afirmacian de
que la concentracion es consecuencia de la compe-
tencia y no & la inversa. Asimismao, ¥ aungue no ha
sido utilizado por él, quisro aprovechar el caso del
Banco Popular como ung de kos mejores ejemplos
de que una ralio relativamente elevada de gastos de

explotacion sobre aclivos totales medios no signifi-
ca an prnciplo nada negativo.

Al margen de eslo, quierg sehalar que aceplo su
planteamienio de reservarse el tama de la banca,
defandonos a olros el de las cajas. Esto, aparte de
adscribir a cada uno al campo del que provieng, me
parece cofreclo por d0S razones: una, porgue,
como algunos informes safalan —por ejempio, |a
ultima edicion ded Spanish Banking Repart—. a dife-
rencia de la banca, la mayoria de las fusiones de las
cajas ha conseguido compaginar crecirmsanto con
rentabilidad; es decir, parece que |la axpanancia de
las fusiones de las cajas no es similar a la de |a
banca, algo clero a tengr de lo afirmado en el refe-
rido Informe, pero gue ya sabiamos los que nos
dedicamos a [as cajas, en la medida en gue algunas
de las mejores cajas espanolas provienen de pro-
casos de fusidn acometidos hace dez o quinoe
anos.

¥ una segunda razdn para esa separacion fiene
que ver con e senfido comun, ya que hablar de la
conveniencia o no de una fusion es siempre una
cuastidn relativa; por eso, a mi todos los debates
acarca de =i las fusiones son buenas o0 malas me
parecen totalmente estérles, si no van referidos a
situaciones y a entidades concratas. En este senti-
do, la experiencia de la banca y la de las cajas es
distinta, ya que en el primer caso las fusiones han
tenido lugar entre entidades con un active del orden
d@ tres billones de pesetas por términa medio. En el
caso de las cajas solo hay dos enlidades que supe-
ran @sa cifra, y las fusiones se han producido entre
entidades con un lamafo muchisimo manar. Creo
gue esio &s importante, va gue un aspecio redevan-
e del debale sobre las fusiones en [0S Senvicios
financieros concierme a la conveniencia o no de
alcanzar una determinada dimensién minima. El
Banco Popular, segln los datos que se nos ofre-
cen, liene un activo de 2.8 bilones de pesetas,
mientras que la mayoria de los debates sobre |a
necesidad de realizar o no fusiones entre cajas de
ahorros se refiere a entidades con una dimension
que va desde los 50.000 hasta los 600.000 millones
de peselas. Es avidente que e irata de realidades
muy distintas.

Hechas esias observaciones sobre las interven-
clones que me han precedido, y por empezar con el
fitubo que nos cita hoy —también estaria de acuer-
do con o que s& ha dicho de que la terminologia
nunca as neutral, ¥ cuando Sb UBAR conCepbos
generales, menos que nunca—, Si parece que al
enunciado dal itulo —crao recordar gue |a pragun-
ta s «wconcentracidn de entidades financieras; jes-
timulo o disuasidén de [a competitividad?»— admife
al menos dos interpretaciones: compelitividad del
sisterna financiers en su conjunto o de las entidades
financieras individualmente consideradas.

Se puede tralar de contestar ambas cuestiones,
aungue el debale se oronta mas —y es Kgico—
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hacla la segunda, si e proceso de concenfracion
mejora la compelitividad de una erfidad o de un
grupo de entidades. Respecto al sisterna financiano
on su conjunto, podemos entender por dicho con-
caplo la capacidad de compelir frente a oifras enti-
dades que puaden provenir de otros palses, una
vaz que se han liberalizado e internacionalizado los
mercados financieros, y que s refleja on la capaci-
dad de presiar senvicios en unas condiciones ade-
cuadas de calidad-precio. En el Ambito de los servi-
cigs nos enfrentamos, sin embargo, a importantes
dificultades para la mediacion de la calidad, Mien-
tras que en el caso de los seciores industriales nos
encontramos ante productos materiales tangibles,
cuyas calidades pueden ser facimente compara-
bies entre i, por ejemplo, la resistencia de un co-
che frente a otro, en el secior servicios ka medicién
de la calidad es tremendamente dificll, por no decir
imposible, de llevar a cabo. Y la competitividad de
una entidad, en definiliva, consiste an alcanzar la
mejor redacidn caldad-precio vy, adamas, en toda
una seno de segmentos de produccion bastante
heterogénecs.

Por tanto, entendida asl a competitvidad ded sis-
tema financiero espanol, una posible respuesia a la
cuestidn planteada serfa que el proceso de concan-
tracidn afecta a esa competitividad porgue puede
conducir a situaciones oligopolisticas que diluyan la
compatencia entre antidades. La contestacion, por
mi parta, &s que no tiena por qué ser asi, y que hay
olras faciores mucho mdas importantes a tener en
cuenta. Asi, por ejemplo, en Estados Unidos hay un
gran nimero de entidades financieras, que hasta
hace poco han eslado somelidas a una sere de
barreras y regulaciones, qgue en algunos aspectos
han determinade que el sistema bancario no haya
sido muy competitive., En camblo, un pais como
Canadd, con muy pocos bancos, Hene un sistema
financiers sumameante compelitivo. Por consiguien-
le, la relacidn entre el grado de concentracion y la
competencia —salvo que lleguemos a siluaciones
absolutamente extremas en las gue solo haya una,
dos o tres entidades con acuerdos colusivos enire
ellas— no puede determinarse a priori.

La segunda cuestion, que es la que es objeto de
debate, es la de si el aumento del grado de concen-
tracidn, a traves de fusiones o absorciones, permite
mejorar la competitividad de las enlidades afecta-
das. ¥a he adelantado mi respuesia: para mi esa
cuestion no admite, ni admitira nunca, una contes-
tacidn predetorminada. Una fusidn es un instrumen-
to de politica empresanal, nunca un fin, Es como si
preguntaramos qué ha sido mas eficaz dentro de la
politica monetana de los paises occidentales en los
ultimos anos, ;subir o bajar los tipos de interés?
Pues depende: cada caso enclerra unas circunstan-
cias parliculares y especiales que hardn convenien-
te o noool uso de un instrumento. La dimensidn es,
pues, un veclor mas dentro de la estrategia empre-
sarial. Mila dimensidn resuelve lodo o demas, ni se

264

pueden clvidar olros factores por la dimensiin, Pero
fambién me parece emones que afirmaciones coma
la de «lenemos que preoccupamos de mejorars la
geslidn cada dia= leven a no plantearse nunca s
un acrecentamiento de la dimensidn por la via de
las fusiones es conveniente o no. Tan incorrecto me
parece un planteamignto como otro.

Paor ofro lado, las esirateglas de dimensiin son
muchas, como nos ofrece la realidad, aungue el
interés se ha polarizado s0lo en la via de las fusio-
nes, y ademés fusiones entendidas sdlo como
aquéllas que implican la concentracion de varias
entidades en una nueva entidad (nica. Hay tambéén
procesos de concentracion que dan lugar a conglo-
merados financieros Onicos, con subsistencia de
varias enfidades, como lusira el caso de Argeniaria
¥ tambien, por o gue parece, el grupo Santandar-
Banesio,

La cooperacidn estratégica enire entidades es
otra de las alternativas existenies, La Confedera-
cion Espanola de Cajas de Ahorros, gue me honrg
en presidir, es un magnifico ejemplo de una esirate-
gia de dimensidn basada en ka cooperacian esiraté-
gica entre entdades. Hay también otras formulas,
como la do ganar dimensidn & parlir o un creci-
miento sostendo a ko largo del tempo.

Cen iedo, y manifestada esa relatividad, si pare-
ce que Ofimamente la cuestion de las fusiones ha
alcanzado una importancia que desde hace muchos
anos no fenia. Es verdad gue el fendmeno no &3
nuevo. S lomamos el caso de las cajas de ahorros,
5 curioso que @ proceso de fusiones que pusde
seguir @n imporianca al que se ha vivido en las dlti-
mos cuatro o cinco anos Wwvo lugar inmediatamenia
despuds de la guerra civil. Cada édpoca tiene, desda
luego, sus propias circunstancias y motivaciones. El
fendmeno, por tanto, como antes he dicho, no es
muevo, pera si se ha puesto de manifiesto con par-
ticular intensidad en los Gltimos anos. Las razones
han sido ya esbozadas: la desregulacion v Ia libera-
lizacion internacional del sistema financiero, los
desarrallos lecnoldgicos, que determinan ka positili-
dad de una presencia mas fbcll de las entidades
financieras en cualquier sitio, v también la existen-
cia de ciertos umbrales de dimensidn para la reali-
zacion de algunas aclividades, debido a los costes
fijos asociados a estas.

Asimizmo, considerd gue no s un enfogque apro-
piado —y me ha parecido muy acerada en este sen-
tido la presentacitn del moderador— Emitar al pro-
bdema da las fusiones a la vartiente de la reduccian
de costes. De entrada, seria preciso especificar de
que tipo de costes se habla (absolutos, relativos, y
en esle Caso respecto a qud varabie). De otro lado,
no hay que ohddar que aumentar la calidad mante-
niendo o8 mismos gastos es una forma de reducir
cosies, yva gue se estard dando mayor calidad con
los mismos medios. También convendria precisar el
significado de un concepio tan utilizado como e de



sconomias de escala. Al margen de cusstiones ter-
minoldgicas, enfocar las fusiones exclusivamaents
desde la perspectiva de 08 costes no 88, en mi opi-
nedn, correcto del odo: las fusiones s& hacen
muchas veces —casi lodas— teniendo como uno de
sus objetivos la reduccion de los costes, pera no silo
—ni muchas veces de forma principal— para alcan-
zar ose abjativo. Por esa, tomar solo dicho eriterio
como valorativa del éxito o fracaso de una fusidn no
ma paraca un anfoque acartada.

Refiriendome a cuestiones generales, y aceptan-
do la polémica lanzada por Manuel Marlin, yo si
creo que las fusiones solo pueden valararse, no vay
a decir a largo plazo, para no discrepar tanto, pero
si @ medio plazp, Cualguiera que aborde una fusion
—+ 8sla a5 una cuestion que siempre suelen adver-
tir los consullores— debera tener prasente que
durante los dos o tres primeros anos sera casi mila-
groso Que no S8 ofiginen mas inconvenienies que
ventajas. Pero o importante no es rechazar gue as0
sea asi, sino asumirlo y procurar gue los costes no
sufran desviaciones al alza.

Pasando ya a cuestiones algo mas refardas a las
cajas, hay varios aspeclos en kas fusiones diferencia-
les respacto a la banca. De enirada, v sin pretender
hacer agui nimguna valoracin, las cajas son entida:
des que presentan algunos rasgos distintives frante a
ofras instituciones: de un lado, no son sociedades v,
por tanto, na son propiedad de nadie. Consiguiente-
mente, aunque tignan que compelir y ser rentables,
lienen que confugar esa renfabilidad no con e interés
de los propletaros —objetivo que en & casd de un
banco si suscribiria, ya gue agueldos son ios gue
@rriesgan su capital—, sino con algo un tanto eléreo
&n principio, como es e interés general, Agui encaja
otro de los rasgos especificos de las cajas, como es
su vocacion leritorial, porque incluso aungue haya
cajas con una proyeccion sobre todo el temiforio
nacional, la mayor parte de su negocio radica en sus
zonas de onigen. La peculiar configuracion juridica de
las cajas, anteriormente referida, implica muchas
cosas, entre ellas gue es mucho mas facil hacer una
fusiin enire cajas gue enfre bancos. En un banco,
incluso por razones de etica, no se debera tratar
mejor a los accionistas de una entidad que a los de
otra, sino gque debe determinarse el precio exacto de
cada una de ellas. En las cajas este problema no se
plantea. sencilamentie porque no hay accionistas.
Asl, uno de los grandes problemas de las fusiones
bancarias, como es [a determinacién de la valoracion
caorrecta, no existe en al ambito de las cajas.

Las cajas nacen basicamente fodas —no solo en
Espana, también én olros paises como Alemania,
Francia e Halia— ligadas a kos inlereses de unos
territorios concretos. En los Oltimos afos, en Espa-
na, los intereses lerritoriales han derivado desde
una perspeciiva exclusivamente local o provincial
hacia otra regional, a partir de una configuracion
politica que se ha adoptado por volurad de los ciu-
dadanos y que refleja la existencia de unos infere-

585 regionales comunes, ya qua an caso contrana
no se habria ariculado respondiendo a asa expre-
sion de los ciudadanos.

Es evidenis que una gran pare de los procesos
de fusidn de las cajas de ahorros espafolas en (oS
altimos anos responda 8 ese ransito de entidades
de dimension exclusivamente municipal o provincial
hacta entidades supraprovinciales y regionales, gue
ratan de conjugar ka mejor defensa de esos intere-
ses locales v provinciales, pero desde entidades
financieras de dimension regional. Esta transforma-
ciin es evidente que ocupa un legar importante an
la explicacidn del aumenio de los procosos oo fusion
an Espana. Por es0, la siguiante pragunta a5 jentre
quienes se han hecho los procesos de fusidn? Estos
s& han realizado entre cajas de la misma comunidad
autdénoma, o que es logico, ya que una fusion no
solo s una cueslidn técnica, sino que es tambien
preciso compartir unos objetivos, gue en el caso de
las cajas consislen en ka subordinacion a unos mis-
mos intereses.

Naturaimente, seria legitimo que alguien pudiera
objetar una integracion enfre cajas en situaciones
patrimoniales diferentes, pero, sin descartar qué
intentos de resclver algunas siluaciones concretas
havan estado detris de algunas fusiones, en el
caso concrelo de la fusion de la que he sido testigo
directo, la de Unicaja, v en otras muchas fusiones
de cajas espanolas, no ha exisiido esa situacion
desaguilibrada. gino que se frataba de enfidades on
una situacion globalmente equiparable, con aspec-
tos positivos y negativos, que sa ha tratado de con-
jugar mediante las fusiones.

En este contexto, und No puede clvidarse de ese
dicho, creo gue de Bemard Shaw —de considera-
bles tintes machistas, por clerto—, referente a una
senorita que se o acerca vy le dice; =5i nos casamos,
con o intefigenta gue as usted v ko bella que soy ya,
fijesa los hijos tan maravillosos que vamos a teners,
en tanto que él le responde:; «5i, pero si salen tan
intefigentes como usted y @n guapos como yo...»
Los partidarios de la fusion estarian representados
por la seforita que hace la proposicion v los conira-
rios por of cabalers que la desecha. Y cleriaments
lag dos posturas son legilimas, ya que unos creen
que an la fusidn se van a aprovechar las polenciali-
dades disponibles, mientras que la olra parte piansa
que va a fracasar, No hay que alvidar que cualquier
oporiunidad positiva que abre una fusion lleva tam-
bién aparejado un riesgo de incurrir en algin aspec-
to negative. ¥ la contestackin a si una fusidn es con-
veniente o no no deberia darse sing después de
realizar un analisis contlenzudo gue permitiera dilu-
cidar que las expectativas de logros positivos supe-
ra a los riesgos de incurrir en inconvenientes. Si,
despues de colocar unos y otros en una balanza, los
primeros pesan claramente mas que los segundos.
morece la pena emprender el proyecto de fusion,

Muy brevemente, jcudles serian esos faclores a
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considerar? Por no empezar por los cosiles, un abje-
five basico que se puede buscar es el de alcanzar
para la eanlidad resultante un posicignamiento
comercial mejor que el que lenian las entidades
anteriores, 8 fin d& poder acceder a segmentas en
los cuales antes no se podia actuar, ¥ no hablo de
teorias. Las cajas de ahorros —y sin duda ahi radi-
ca una gran parte de su rentabilidad— han estado
presentes en los segmentos familiares en Andalu-
cig, Cuando analizamos la situacion en el ano 1989,
las cajas tenian una cuota de mercado entre &l 50 y
el 60 por 100 de los segmenios familiares; en con-
traposicion, en otros como los de agriculiura, sector
publica, PYME, nunca se pasaba de un 15 por 100,
Luego si parece que el éxito fuluro de estas entida-
des —repito que a medio plazo— exigla algun cam-
bio para estar presentes de una manera mas acliva
en tales segmentos.

Las cajas andaluzas, por olro lado, eslaban an su
mayoria circunscrilas a un ambilo teritorial provin-
cial. Cualquiera de ustedes podria decir que para
diversificar riesgos lo mejor 8s actuar a escaka nacio-
nal. Dw acuerdo, pero entre acluar a escala regional
y actuar a escala local la dversificaciin de riesgos es
muy distinta. La actuaciin en diferentes provincias
permite afrontar mejor las osclaciones ciclicas de los
distinlos seclores productivos. Naturalmente, la am-
pliacion del radio de accikén conlieva tlambién cierios
riesgos an o8 que puede Incurmirse (pérdida de cuota
de mercado en sagmenios tradicionales, eic.).

Un segundo tipo de consideraciones se refiers a
la estructura del balance y a la situacién financiera.
En nuestro caso concrelo, habia alguna entidad con
exceso de inversidn, mieniras gue ofra lenia un ax-
ceso de tesoreria. Desde un punio de vista mera-
mente de la compansacidn del balance, no parece
algo malo gue s& combinen esas dos situaciones
para dar lugar a una estructura mas equilibrada.

El tema de los costes se prestaria 8 conskderacio-
nes muy extensas. En el caso de las cajas andalu-
zas, los cosles eran v siguen siendo muy slevados.
La forma mas clara de reducirios es a través de la
reduccion de redes, siempre y cuando se compartan
los mismos objetivos con olras entidades., Las redes
de las cajas espanolas y andaluzas son muy exien-
sas, de lo que no debe derivarse una recomendacion
de cerrar oficinas de forma masiva, ya que seria un
suicidio, pues su actual red es uno de kos grandes
actvos de las cajas. Pero esto no debe ser obice
para reconocer que en Andalucla v en Espafa hay
un ciero sobredimensionamiento del sistema finan-
cigro, Lo cual no es sorprandents, sino que es una
leccidn de manual de Teoria Econdmica, ya qui un
sector que ha estado regulado en precios lende a
astar sobredimensionado porque busca su posiciin
competitiva de oferta mediante una presencia masi-
va en al mercado, tal como ha ocurrido en Espana.
La inexistencia da compelencia en precios determi-
na unas redes mayores que las que hoy serian reco-
mendables una vez mstawrada la compeatencia en
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precios. Y, en definitiva, en muchos casos, 51 gue
existe una redundancia y solapamienta de ofcinas.

También considers que hay una sare de costes
fijos que requieren una dimension minima, puede
que no para una entidad de tres billones de pesetas,
paro si tal vez para una de 200,000 0 300,000 millo-
nes do pesolas. Esto no mplica en absoluto que
haya que primar el tamano por el tamaho, Creo que
las funciones de produccidn bancaria son discretas,
de forma que es necesario estudiar los dimensiona-
mienios adecuados a los costes en I0s gue s tiene
gue incurrir de cara a los objetivos establecidos.

Es verdad que hay soluciones altemativas de las
que s& habla poco: existe la posibilidad de contratar
externamente hoy dia la mayoria de los sendicios,
gntre ellos el de informdtica. No cbslante. yo me
planteo que, & por olras vias, dentro de esa facela
de inlerds general de las cajas, se pueden mantenar
los centros informaticos dentro ded ambito territorial
de actuacidn, deben aprovecharse, en el marco de
la defensa de unos ceros intereses colectivos v
también para favorecer las salidas profesionales,
Ciubero hacer también en este punto una reflexion; a
VBCES, an procesos de fusidn han surgido intereses
localistas que expresaban el temor a perder un cen-
iro informatico; en cambio, ante desapariciones de
centros informaticos, por la via de la contratacian
externa, no se han expresado inquietudes similares,

Finaimeante, v como ya ha dicho el moderadaor, an
muchos casos guizd lo mas importante que se
puede buscar con una fusidn son unos mejores
equipos directivos, una mejor localizacion de los
S@rvicios y unos procedimientos de funcionamiemo
MEjores,

En resurmidas cuentas, me panece que & lema de
las fusiones no se pusde analizar en absiracto.
Creo gue los andlisis econométricos pueden ser de
utilidad de cara a la evaluacion de expenencias con-
crefas, pero, en miopinidn, no se pueden extrapolar
sin mas las conchisiones —sean cuales sean— a
procasas fuluros de fusiones, ya que éstos respon-
derdn a situaciones especificas,

En las cajas, hasta ahora, los procesos realizados
parace gua han sido razonablamente positnos. Raes-
pects 8 los mas recientes ma parece que adn as pre-
maturo pronunciarse sobra ellos. Por ditima, lo mas
sensato cuando se aborda wna fusidn es no decir
es0 gue a vecas 58 dica do que «Con aslo Vvamos a
resolverio lodos-, sind que s preciso desda el INck
anglizar no solo las ventajas, sino también 105 incon-
venientes y dificultades que se pueden plantear, ya
que tomar conciencia de ellos desde el primer
momento &5 de gran utilidad para sstuar @l verdade-
ro marco de actuacion, Muchas gracias.

HOTA
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GUIAS PARA EL LECTOR

SISTEMA FINANCIERD ESPARDL, 19%94: UM BALANCE
EN TERMINGS DE COMPETITIVIDAD
Raimundo Ortegs

La competiividad del ssfemn financen depends del marco
general de achiaciin gue definen los podenss pablicos, pero tam:
bién v sobee iodo de fos cambios endogenos que se han produ-
cida e ko mercados ¢ insiSucionos financierns durante los Of-
mﬂli‘u;-,m-km#n:h:hhmﬁrﬂndnyhn

menio en B ERdn B8 conGenERcn y on Il blsgueda tanio da
una mayod dimensicn como o8 una reclonalzaciin de su eabmc-

dimansidn aficlonin. A esie respecto, 5on ambiin de sediatar o
rists que @iravesd @ sistema bancaio espanal, por D Gue supu-
&0 do retandas & entiada on vigor del MAarco compeitve, i los
acuidos tacios entte ks enidades espahclas para evilar o

TeCIuRemients 86 B compelenca que. sn embarg, schoaiond
0 8 ertrada de la banca extranjera

Ezas heches ponen on evidencla qua la compettsadad futura

inmacionalos. Elo pasa &n bisna medida por &l
obielive del crecimienio, que condiciona en su rimo de aphcacin
ol prapio obyatve de rontabilidad, y que requisne aplicar un enlo-
quie estralégico explicio que, Saguido an Mmayor o menor medida
pof iodos los principales grupos bancanos espanoles, ha condu-
Gido a resultados bien dspares entre elios. Ea tembebn de rese-
fiar la solucion adoplada para afrontar la recientn oisis de un
gran grupo bancaro espafiol que, por su cobarfura de odos ios
depdsitos alectados o incluso de buona pane dal valor de la par-
ticipackn oo los accionsias oo la ontidad, ofrece dudas acerca
de 55 efecios sobra la eficsancia y compatithvidad del sistema
bancaric an Su conjunio.

Los mercados de capitales, por Su parte, lograrnon acercarse

PressroTsag 0l Sarres Fiuhcoro, foe 48, 1004

antes que ks enbdades bancarins a lns pautas de competsncin
qué aseguran ka micma liguidesz ¥ ransparencia en of process
di farmaciin de los precios. a la par gue una mayos sficlencin en
hmd&h—mm gue hay en dia peede sa-

mmhmﬁmm;mm
secior aslade. Los principales componenes de dichos mercados
san en la actualidad bos de dewda poblica, de renta fija privada,
dir acciongs y oo producics deysdos.

El mercaso de douda plblica anctada, aun siendo of mayor de
ios mercacos espanoles de rerin e, es of méas reducido de los
paises de la OCDE v esli dominado por las antidades bancarias
nacionales. So traka de un moncado modemoe ¥ agl en as ligui-
daciones que, sin embargo, padece una fusrie volatiidad ante
acomacimipnies de inestabdidad monetaria o camblarsia, dado o
pesa do los inversoras forinncs.

Lers mescados da renta fia prvada son el bursatd y of organi-
zato o 1oeno & B ALAF. Bl primedn &8 un mercado centrizads
¥ priaitaraments menorisia, en lanic que & segundo es, sobre
toida, Mmiryansts y descantaizado. Ambos 80N compatithos fron-
i B MFCados falvo AN cupsliones
o ba fcaldad o la excesiva cautila supenvisora frenio o las
rncwaciones, que bes nirpducan penalZAcnDs an FU opeEiva

El musrcads oo aotsonas, B radicsons] Bolsa, ha exporenenia-
mmtﬂﬂmmﬂmﬂhum
d.lupnﬂumﬂhupmﬂammmuw
di o8 mencados financhecs inlemacionales y o8 procesos
diy eoferents implicitos en 8 Unidn Elropes. Supons un
porcerings reduchds de la capitalzacdn bursatl mundal. pero
afrécs unh adesisdn lacitn remls 8l PIB epahol. Enia B
caracieviascas prmordales o8 desipcan o escass ndmern de
socledades colizadas, @ conceniracion oo ia ligudaz del mesca-
iz @ My pocos tihlos, ¥ ol elevado porcenta da cotizacion de
ias principales acciones de la bolsa espaficla en mescados fora-
neas, 8n KE gue popiments 6 forman sus precios. Desde o
purin de visia de ks intermediaries, enire los quo oxista plena
COmpetancia, 0 encusnira dominade @mblén por un ndmar
rexlucido de elios, winculados sobng todo con los grandes grupoes
bancanos nacicnaies. Como fenos mets impodanies para in
comgatitvidad de la bolsa espafiola se pusdon citar ol marco fis-
cal qua la rige v la dualidad quer supons [a persistoncia de mar-
cados ipcales o rogionales junio al mencado nacional sloctrénic,

Liog mercacdos de productos dervados, por (itima, nacen an
Espalia & principics de 1800 con los confrains de fulurms y opoio-
nes sobng deuda poblica, v ceste sntonces han
un crecimeenio Fmparable, conlorme surgian muewvos condraics §
@n ka madds an que los agenies compeandiin major sU aparaic-
ria y posiblidades para la cobariura 00 Hesgos, o pama & es-
pecutaciin bajo determinadas cicunsiancias. Su lquider es
comparabie & i de los principaies Mencatos SUNNPeOs ¥ &U
imporanca pusde percibirss lhciments por o Cusro puesin
mundisd que oCupa BN cuanko B dervados wobre renia varablo;
hchi gues pusc RABSrEE POSNCEANG Dof b3 neutralidad del régl-
rmesn Bscal e b o8 Bpicable,

L& COMPETITIVIDAD DE L& ECONOMLA ESPAROLA
¥ LA EFICACIA DEL SISTEMA FINANCIERD

Rafael Tormes

El térming =compatithvidad= incluye como pocos n ambhalon-
cia del reconccimianio de su Importancia y Ia moononecion de su
confenady, Puodo estimarse como las venlajas comparathvas on
cantidad y calidad de ks factores productivog que hacoen quae una
ampresa obtenga mejcdes resullados que obas an o qeo &8
refiens & Su Expanskdn y . N prmad s
inncia, del Bpo de camike elective real, que resulta do la conjun-



cidn gl tipo noménal v ded indice de precios mdativos; aungue
osbo endpgun soslnga os coOmporiamienios Compainvos oo SR
RS Y ETMEREERS dont oo un deberminado pals, que mciden an

La huncién del sigiema Bnanciern Fadica &n proporeionar & les
sachores e A economia con neceskiades oo Imanciackin los
IBCLEECE NBCESANGS Nars qua desamolied 5UE Proyeciaon de Fmee-
BN Y crociminnia &n adocuadas condicionss. de cantidad, plazs
y pregio. Entre astas viwipbios, 0 56i0 8l preco & Lna vanabie
cprata para las entidades fmancieras, ¥ No porgue 508 posible
fijarky ce mansra auidnoma, sng porguesn of sigiema on s con-
Juric sora miks oficierie on la medida en gue S0 Waslacen al Bis-
tema real monones cosles operatvos, reduciends la dlonencia
enire o5 lipos do retribucitn do los depdsitos v ios oo cosbe de
los crddilos. A elocios de medic la eficlencia do las entidades
m ¥ enire oiras medidas altemabvas, i ovoluckn oo @

relncicn gasio-produchs pusde sor un indicador suficientements
exprasihan tanio de la eficencia dol sisiema como de cada una do
lns unidades operantes on o mismo, soan bancos o cajas de

La puesta sn refacidn de las cusntas de resullados de bancos
cajas con base an dicho indicador pone de manifiesio dumnbs
utimos afos fondmenos tales como |a caida do la eficiencia
madia o los bancos desde 1892 v la megora roiteeedn del mismo
indicador en las cajas, hasta superar af do los bancos en 196

ocompelencia nacional

situacion aparente de baja eficencia actual de bancos y cajas,
resula aporiuno mellexicnar sobie las vias do sctuacin parn quss
elo no perudigue la eficienca del sislema real: e aumento el
precio dé vena de o servicion 88 una vin &n ln que no podrd
EVARZANSS Mucho mis e Io reaizado Rhasta & momenio, por ko
que lag mstrategeas dé crecimienlo y eductsn smulines del
GASIO SO0 las que 5o detkeran implanis por las entidades ban-
BumBniar s &N incremento sustancal da fos gasios,
machants las opEracionss fusia dis halace.

El reto disf sisterma financiere s ka reduccion ded gasto por uni-
dnd de products, ¥ on este obietve cada entidad deba profund-
zaf mucho mils que &n la mera comparacion enne produckas y
phstos Sotabes, qui 8s, pOF oira parts, ol drico indicador posibla
para los analisivs axismos. Elo exdge uha adecusds contabildad
dit oosles y und imMguiacion e la eficiencin por dases de
ciones que & gripo Banco Popular eva efectisando desde 1987,
¥ que ondiscs & B sxpleasin del benaficio despuds de impus-
tos con base an & diferancia ening ¢ rendimsania del active y el
cobl g8l pakive, Peio caltulados ambos desdids de alibuires
todos lod cosés apesalivas y Be SSEUCIL qus les cofresponden
¥ despuds de deducir el alecio del impuesto sobre el benefca,

Esta relormulacion de los estados de resullados sinee asi, en
primaer lugar, para ol chlculo habitsal de la oficiencia en of omploo

LA REGULACIIN BANCARLA EN EL CONTEXTO
DE LA UNION ELROPEA: EL ESTADO DE LA CUESTION

José Miguel Rodriguez Fernandez

Cualquier pnilisis dol sistoma Bnanciend espanol, ol igual que
ol de los mesianies paises oo e Unidn Evrcpoa, dobe pair do su
nclusiin on un proceso goneral o imoversible de inlegracien
BUpEANAconal A e88 respects, N pusde ohidarse qua ias gans-
Ticas refgrancias de los Traledos constitutvos de ia CEE, han
heschio NICESARD n ampio y Ebonoso rabajo hasta desombocar
mmmmpmmmnnﬂmnﬂ
inlenia de supFimir resncciches dScmnolonas y coordinal las
dispans=as legislacionss nacionales. e prelende &sd, an o raba-
jo. plamiea s que parscen Sor obsalivod generiles ded madco
legialanhad desarmollaca, S5u racionaldad desde i leo-
rin de la reguiacksn, y realzar ura revisgn esquemabea de los
comenidos de las diversas dsposicionss slaboradas.

La raztn do ser de las ontidades bancarias so encuentm inb-

fundamantales: 08 cosies de iransaccion y las asimeirias o dos-
igualdades on la indormacion. Estas imparacciones se palian con
la achuaciin ga las entidades de crédito, de tal forma que sus
principales funciones contribuyen a alcanzar econom|as de esca-
la, @nto on la gostidn de carorns ¥ on & aficulaciin de poce-
605 di produccién conjunia eficianies en Mrminos comparaives,
COMG &N |A tarea de reunr y vender imlormacicnes no tisponiblas
plblicamenie y relatvas & calegorias especificas de aciivos,
Las mrones que susienian determinadas regulaciones ofi-
ciales sabre las entidades dé crédilo se encubdran &h los dos

cada institucidn en parfioular.

En ol Ambito o |8 Unsdn Eurcpaa, o proceso regulador hinda
SUS FMOAS 80 LN ambicicso peoyecio de Ley Bancana Ewopea
oa 1072, gue acabd an un roSunds racaso dos afcs mis tande.
A B3 visin de esas gillCuitades inciales. Do 0 eMprendass un
large caming hasin desermbocar on Un Mmanco jurithco undonmss

i OMma B 1
capial, y sobie ura sens de direciivas B At
bancaiis Gue s& aficulaban sobie los ajes de 18 Bbie competen-
cin e el BEpaco suropeo &n pastacdn. i 1A Supeniiin proden-
cinl y probecoidn de los depastaniss.

El pilar dal mencado (nkn bancanio ko constiluye a segunda
drociva de coOMINACIon Dancarin, con 5us dos principeos Dl
com: i de @ Eoencia UNicR 0 reconocimpnio mutuc doe las sulorn-
zacicines, ol oo ks prudancial por of pais de angen,
Mo chatante, sn ol dmbo del control da la sobvencia ¥ los riessgos
mmnmumwﬂm
corTiribiedo, asimEsmo, a

litada. |a vigilancaa y control e las OpEraciones de gran resgo,
y la adecuacion del capilal de a8 empresas de imverson y s

do dopdsios recdidos par las erfidades da crédag,

El balanch del grado de aplicacitn electha por pare de ks
pilnes mismbdos ged anerion manco legal es , Y& BEd
&n la liberalizacidn generalizada de los mevienienos de caplal o
e lag dirscthvas. obie enfidades di crédno. Aun ass,
estamos Iodavia lejos de un auldnlico mefcads Lhico bancario,
dada la subsisiencin de slemenios diferenciadores entre kos
diversos morcados nacionalos, lo que debe cofstitulr un acicaba




peara prcsaiuir an & logno de una comunidad been amiculada que
P 1 Sus obptheas Sundacicnales.

LIBERALIZACION ¥ EFICIENCIA DE
LA BANCA AL POR MENOR EN ESPARA

Lucho Fusnelsaz

Ante ln constatacicn, a finales oo los ochenta, de gui el secior
bancasio ha culminado practicaments wn ganeralizado procesa
oo liboralzackin, marcado por hitos tan relevantes como ia b
fifackon do tipos acthvas y pashs desde 1887 o ol levantamiento
g i limiins ierrioriales o ln actuacion de las cajas do ahores
diesde 1968, S0 prolends eslimar si dicho procass ha conguciio
o una eficiencia del sisiema bancazio on ol poriodo 1987-1993
que supere a la detectada en o perfodo 1880- 1967, & slecics de
maaluar las conssouencias derrvadas pam o actividad de bancos
¥ Gajas de ahorros de dicha proceso de desroguiacion y iborali-
zacitn compeliva

La sficloncia 50 ontands tantD &n un senido de mencado
como do producckan. La eficiencia de mencado viene sxplcada
whhmm#mmmmnm-rwm
manginal; esth condicionada por la imensidad de la compeiencia
enine las ontidades que concumen & mescato; ¥ =0 mide & eflec-
165 operativas por o mangon do infermeddiaciin bancana, calt-

productva, por su parts, rANCa on [ diurencia Bnire o cosie uni-
lario de producir un bien o senvicio y ol manor cosbe posible que
podrin chionerse para eflo, 8 precios dados e ks FECUTSOS pro-
ductivas y con ka lecnologin disponible; deponde de la conjunciin
de ln pficiencia t6cnica, & efickencin psignaiiva y | eficiencia de
cacala, y 56 mida operafvamantn por medio de s evolucidn tem-
poral del cosle estmado de prosiar los sonvicios Dancarios.
Ambas medidas de la efigencia pueden gvolucionar indepen-
digriemenies ol Acentuarse In presion compatiiva, pang son pre-
visibles relociones reciphocas, quo tamblén debe imerarse
rasaltar y medic. Para lodo sflo, se recurme @ datos agregaddcs ded
oolectiva de cajas de abomos y del colectvo do bancos,

Dado que los cambics an la eficlencia dal secior bancasic pus-
den estar condicionados por olras variables distinias de la infen-
sdad compolitva, S0 recume, asimsmo, & conlFastar dichos
cambios con dos modelos de comportamignio compatiive: o que
corsidern gue ka compatencia s vonfica ontre bancos y cajas en
los mrcades deo préstames v depisiios, ¥ of que supone que |8
oompetencia s¢ desamolia enine oicinas oporativas que oletan
servicios o los clienies modiante un ddoroncial entre ios bpos de
actho y kos de pasivo. El primor modelo parmite ssaiuar la efi-
caencin de mescado, en lanio que @ segurdc o hace con & efi-
cencia de morcado y la aficiencia productva.

Del partnenis andlisis smpirco, reslesdo sobre los dalos de
bancos y cajas on o pedioss 1980-1863, se deducen oonclusio-
nas ties coma ol descenso de ios mirpenss medios de pasho
¥ dol mangen madio iotal, o @ mamenimiens &n cifrs relatha-
manie astables del cone de nermedacsin por oficnn, que se
miprpewda en Bl seanbcdo de gue A ibaralracion dal sscior no ha
aleciado de forma molevanie a e eficiencia producthva de Ia
banca ol por mancd, oo tal Modo que |a prestacken da mds v
mmnhmummmvumﬁ

do simultinaamenta o sumenrs di las comsicnes colbredas por
e BEFviCnG.

La mayor intensidad compatitva del sector, quo 58 desenca-
deni o ralz de la plena libevalzacin de los Hpos de inberés v la
axpansién teritonal de las cajas. es fambién ol crgen de una
mancr slasticided do la creacion de oficnas frente a las visiacio-
nis dies k. demanda, con un aumenio eSpaTacs 80 SU M, de
cara mf fulun, muy pegueno. Los ulfimos afos evidencian, asi-
misma, gue ceda vaz es mis dificl distinguir onfre bancos y
cajas on la ecthidad do banca l por manon, ante la comyesgen-
cia cracienls on los ipos do inbenis y méngenss de unas y olras

enlidades. La iDeraizacon dal marcs lerioral de aoiuacson &a
lns cajas, on deliniliva, s mussira como un elemento clive para
I compattvidad de ka banca al por menor an ESpaa, y e feesn-
e principal da kas majoras de eficsancis conseguidas.

EL CATALIZADOR DEL CAMBID EN EL HMEGOCHD

El actual process de desintermediacion al que so enfremtan ks
erlidades de crédilo alocta a las propeas bases de su negoco de
conexicn enire ahoradores o irversones, asi coma a su futea
configuraion y a Su msma supsreancia. Esba prooeso s0 ooig-
fia e la implantacisn de nuevias fecralogins, tn Bberalizackin de
casi bdos los sistemas financiesos occidentales ¥ ol desanolo
i los mercados de capitales: poro la mpidez do su expansicn no
s endionde =0 o concurso do ka inversicn insifucional, ya-se
e e

El primar determinanie del augo de las lormas de versidn
colpciva 85 ol cambic on la estruchem del ahoro familar, que sa
orionta progrosssemanta hacia la cobanura de s necasidaies
personaies en ol momenio de 8 jubdaciin, hacia la maejor diver-
sHicackin do sus carores de acivos inanciercs, ol acceso a maer-
cacos indtos para ok paiculares 0 la gestiin profesionalrada
e sus colncaciones, Estas lormas de ghormo colecivo han con-
tedn ademas con un irntamienio fiscal compardo ventaoso, &l
quo ng ha sido ajeno, Bn muchos cascs, of banopldcio do las
MADCR0nS SCONOMICES PR QRGN LNA comanda panmans:-
12 y profunda de ios Bulos plblicos con la que cubne sus NEcEs!-
dades de financiacion de deficl poblioos crecientes. Sus ofecios,
mummwum han sido los de rostar
ﬂﬂﬂw.hm , Eanba a la vista como a

Los olectos especiicos de ia desintarmedacdn sobre 8l pasi-
vo di las pntidades bancanias consiuyen un molivo e preoc-
pacion mfindida, dado que la diucion de ks bareras que com-
partimontan los ddprenies mecados ha motivado la progresiva
capacidad de sustiiucian Feciproca enbns ios produCics de ahcer.
El desarrciic de los morcades monatarics constibuys wn boen
Mhmmﬂnnmﬂﬂnﬂrmlmm
de imorsidn en pcthos monelatos coma

dad de sus lipos de imoris. Elmniwrdﬂnuiplumhm-
mnhﬂrﬂ:hmhhnlﬂtyﬂmﬂnmmmﬂ-
gresha Sendencia al estrochamienio dol margen bnio de

imermodacian
Las ol @i bancario tampoco guedan al margen
dal o la desintermadiacidn generadn por o8 inverso-

s institucionales, al maotivar su ripedo crscimionts un flujo de
reCursos hacia los moicacos oo capiales gue pusde aprove-
e @i plﬂ';m“

crediticia, para la 8 ¥ 1 consiguinnte slusian
il criditn bancanks. En determinados patoas, aiembs, B4 ifner.
sOnDE institucionaies han jugado un papel relevante en & proce-
50 de tHulizacion de kob criviios segisiracos. Esie protbeso, junts
A I8 SNIantes ventijas para |a rano 0 sobaencia o8 las entida-
des bancarias, ha molrvado en delerminadod cosos & degrada-
citn g 18 caldad mbdia del acthve. ARSE Il Necesidnd de esoogen
pacquetis de buenn calidad pars titulizar,

En un coniexdo como o descrito, pusde indiuso dudarse sobo
b capacidad de subsidencia de las proplas entidades do depd-
sito arme nuevas formas de financiacion mdés ofcienies quo las
canalzados por su inlermedincién, Frenie a ssia hipdiesls del
deciive de ia imporiancia del secior bancamia, caban dos posty-
s conFapuestes: i que egplics a incapacidad de iy banca para
adapierss al cambo tecnoldgico y compatiivg por las resiricoio-
nos normativies guo & reguian, ¥ 1a quee o justifica por el secular




profoccipnsmo del secior, qua habia pommitido gonerar on &l un
mcess o capacidad, Sea cual sea fa postura que se susionie,
i realdad y pujanga dal fendmaong desintermediador esti eno-
sionando fuprtemants ia base iragicional de la banca comecal y
i a6t forzando a afrontar of dficll désma grire comenciadzar ios
MUOSE producios, comaridndoss: an anlifices de la desinderme-
d@acion, o inhibirse anty alios con ol Nesgoe do padocer un decli-
Vi imparabin do su posicidin en @ sistema financioro

Hay edemiis otro diama crpanizative al que deben haces fan-
b s enbdacdes bancarins, oomo &5 ol 00 A paulaling SUSIRUCION
di las acihidades madurns por s puevas Bneas de
Las ahemairvas para elio son dos umumﬂmmu
Fusvas unidodes de megoco en [a estruciurs oApANTElva Bais-
bnte, EON Un Aesgo evidents de corflicios o8 ioresas. anre La
entidad y sus clhenbes, o bien k& independancia enire UNEs ¥ olrms
unidades, con ia pérdids de sinergias para ol resufiade conjunio
di la entidad.

thumm;-nmhmm
i funcion de produccon de las enlidades bincaras Tambisn sa
won alectados por of fenomenn de la desiriermoedacidn que,
und @ 4 desreguiacion, maliva ol estrechamient del margen
fmanciern y cuestiona la funcionalidad de unas tupsdas redes de
aficinas, con slevados cosles operalvos para la CAptacin de
depositos. £n I sfuscon descrils, os chentes shlo estaran de-
puesics A pagar & asesoramiento o ks senicios que ARBdan
wilor & sy stuscHn Enancens y patrmonial, y o tequs da (s
WMHMHIHWMMM

posser, asi como ) paulaling iMmpregnacion de una nusvl cullu-
8 Brbrcied o M08 has nivides 08 S ofganEacihn

FUSIOMES EN EL SECTOR DE CAJAS DE AHORADSE
¥ ECOMOMLAS DE ESCALA

José Luks Raymond

El proces) o8 fusiones qiss ha caractenzado & svalucion de
Ins entdndes de depdsio ospalicias durante os uliimos ahos ha
uido pasticuiarments meéevants o 15 cagan da ahoras, y ha mati-
viedo wna divecsidad de rabajos of Mvasligacion sobre SUS mo-
tvaciones iy slechos, enire 108 Gue 88 nscibe ol prosants esi-
dio, En concreln, y admiandn gue pueden ser mdliples las
caushs de un proceso de fusitn, =8 prebende agul esiudiar el
comporiamieno de 108 cosled o8 Wb enided & vlnias S0 dimen-
i (Sus posibles economiss do secala, an definitiva), nesaitan-
do, asimismo, olras posibies vias mediame B8 gue lograr ks
Expansion de una anfidad contiels. tales coma & Gumenia dal
Earmaio msdo di os dapdailos, & aumenio dal 1amane medio da
tas olicnas, o el mcemanio an o ndman de dsias. La variakds
elegidn para cuantificas o tamata de las entidades & la del volu-
en e Sus Fecursos jenas.

El marco concephual parn evaludr sconomias da oscala so
mm;wuumuwm

de cosies, en hm&mﬂm del volumen de
ot y de los precas de los inputs. De esta lorma, (8 elastic-
Mﬁmmmmﬂﬁﬂmmw“

maedida do ia hﬂ-l:h ecOnoEmens. de escala; & bien S8th

madida se ve

cumdn ded outpuf

-qnhp

mepn de dopisitos, ¥ se ha supuesio gue o preco de los inpuls
demrsas aprodmadamente

al gun s

Bl msmo, oon

il nivel da mﬁﬁm.h do ka funcidn de
cosbes, 58 ha dspuesio de un pansl da cajas de ahormos obaor-
vACas antre los akos 1989 y 1683,

Enire los resuliades empiicos asl obipnides, son de desipcar
I evidencia de unas muy elevadas sconomias de escaln de los
ooshis de ransiommacssn relacionadas con el 1amand medo de
los depdaitas, B8] COMO Chartas Soonomias e ascals vinculadas

con o Temaho medio do las oficinas; y de ahl, la conduson acer-
ca de qua i vin mas eficenio de spansion do una chje de aho-
7o sea o aumento ded tamano medio de los depasios. soguida
died mumanio dol tamanko madio de sus oficinas, Por oiro lado, y
O cara & doteclar las CRusAs ouplicnivvas de una fusidn, o ostu-
i pone Esmismo de manifiesto que n necesidad de alcanzar
im umibral minkmo de dimensdn por wa cafa die abormas, sobne
oo e las pogusias, contittaye a incrementar a probabilidad
de fusidn de la misma con oira entikiad; al igual que incrementa
dcha probabilidad s necesidad de solsantar posiblos

e sohancia 0o-la enlkdad an cusstian

Finalmente, wh anakiss indhvidesizado ¥ ax post de 8BS cagas
de ghorros aiecindas por procesos o Rigidn, dunanis ios uilimos
mfios. pone de manifiesto an sl estudio que of BA0 oo mayDr
intensidad de las fusiones en las cajas fue 7990, y que, A ralz de
ios procesns. de fusitn verificados, 58 produle un ligess Bumsnio
de ia reniabifcdnd reléinvd de 108 MRCUFR0S BENCE 08 A5 CAjRS
fusionadas respeeln de &6 no leonades, pedo Gicha Bumenbs
distd de st sustAnto. Esia megars de la rane de rentabdidad
eith por olr BRAS, &N COABORARGA Con s dbbiles aconamian
dit escala calculadas a parlin e la funcidn de costes. £ parioda
anakizade, no obsiarve, a8 demasiaoo duckio Pl g0 EAS
conclusiones pusdan IDMarss con un slevacso grade oo perma-
nencas, y de ahl que deban ser somedidas a nuros confrasies
Sobre un MAYE: NS o8 olSanRcomE.

MODIFICACIONES RECIENTES EN LA ESTRUCTURA
DE LOS BALANCES ¥ CUENTAS DE RESULTADOS
DE BANCOS ¥ CAJAS DE AHORROS

Juan Luis Corral Sncher

El sistema financiern aspanal. an genadal y el secior bancario,
n particulas, B8 han vislo somelitos duente kas dos URimas
distaidas 8 un fudrs process di Farslormaciin qus ha alsmdo
susiancialmenis &l Escenano de acluacion o medstos 9os prn-
cipales grupos de enlidsdes de depdsiio, como SOn bancos
cajas g ahoros, Ante esla constalacn, 58 prolendsn analzar
los ahecios de micho cambic de eSCenan, sobrr unas § obras
erfidades, alendendd A s estados oconcmico-financieecs
neguriives de su sRuscidn patrimonial y resulindos. Pam slio, sa
revisan de forma comparada las esinucias oo 105 Dalances y
cusnias de resullados de bancos y cajas on o periodo 1950-
e,

Por lo que o refere o balance o bancos v cajas da ahomes.,
lns principales modificaciones mAUCIRENEs poduckdas en ol
acinn rekallan b pETRanenin piaoCunsdcon Hﬁw‘ﬂ'ﬂ
ciada una estrategs en la que los fujos cfieniados nacia el ede-

rior ACANZAN CHdE var LN Mo
En quanio a la estructura financiera, o8 cambios verilicados
o ks bances han sdo mucho mis y dunsdernss que

luego

dos, dada b sustilucitn que se han wisto obligados a realizar los
banoos entre uNos menones reossos de clieies y una fmayor
finpnciacidn intorbancaria, franto o la quo pueden desplegar um
inforior podar do memcado, Las cajas, por el condrano, refuerzmn
la cifra de depisitos y con elio incuren an unos costes financie-
ros significathvamentes mis reducidos que 10s bancos, aungue
con endencia temporal crechente, En cualquier caso, so pond de
manifesto @ fuors incdencia de los fondos e inversién como
ahernaiiva & l0s depissos radicionales, tando an unas como e
ofras antadades.

El estuda iradasonal de bos margenes oe 1as cuendas do resal-
tackos, o de nekeve, por su pare. o8 alecios de la mayor com-
petonda que ha afsctado o desamolia 68 1B aCihidad Dancars
duranie los pasados afkos. Sus resulanos mas signiicatvos han




sido: el recofe del margen fnanciera, mayor on los kancos qus
& ka8 cajas, que S8 han visbo alectadas, soba fodo, por of cro-
cifmienla de o costes fmantienos; la contraccién del margon
crdinanio en los banoos y su ligem inoremento on las cagas, como
resultado de b mayor repencusiin por dstas sobo su clientela de
ohros procuctas ordinanos; n redativa conveepancia ded mangan
de explotacidn de todes bas eniidades. como nip del eslusco
pemamlissdo por contener los gasics de explotacitn anie las

Ajprufiendo, por UEimo, & obos indcadores relovanies da ges-
tién, s& refusrza ain mis & lesis de que Bancos ¥ cajas de aho-
s han seguikds sandas cammenis dverpanies durAne ke (5
mas afos. Misniras que o5 bancos han recorads carmmants el
ndmeen g oficings cpermiias y o lamaho de sus planiBas, las
cajees han visio creces ol nUMED de sucimaies y o de empleatos.
Ademas de refipjar obris pauilas comunes, como B oo gue las
SuCuIaieS lengan an 1953, an promsadio, un lamahe Rpsramsanis
infiasior ad que ostentaban a finples de 1990; v que esbe hecha,
junia con o crecimbento 80 o volumen de neQockn. hEya motha-
do ol aurmsento de los niveles die producthidiad aparednie an unas y
obms ontidades do dopdsio dumnin o pariodo conaldendo.

COMPETITIVIDAD ¥ EFICIENCLA DE LAS ENTIDADES
FIMANCIERAS: AMALISIS COMPARATIVO

Javiher Queaads

Las radcales transformacsonss producdas en ol sstema fi-
nanciern espanol dursnte los diimos afos, secusla peincipal de
U procesa de Bberalizacitn, han obligads a las anbidades nan-
ciaras A adoplar nurns plameamisnios esiraligicoos para afron-
tar ol nLeve marco compatithve. Ande asie hecho, ol rabao se
ploniea analizar sus afecies sobre o pbyetivo de estimular la pro-
ductividad v elickencia oe las enfdades Tingncieras, Lanko desde
las porspeciivas comparadas nacional @ inlemacional como
dessde I considoracicn do las entidaces indhicuoles y de e gis-
lemas Fancanics on SU confung

La preciucSsidad te ung enlidad ingnciera 38 anands como
Ia relacitn hécnica axisfends anire ks recursos utilizades y la pro-
dispciin obienida O Dienss & serdcios Snancenos. SuU madida se
pendo planiear § pan oo i estimacsin &8 una frontera eficien:
o, que resultn delinica por las enlidades que ofrecen un mayor
graco de productvidad (métodos Emticos] o por combina-
cannes lingales de las mismas

Eanra, han expaimentado, s se descoenta o afecio do esa esire-
EnEmienio, un consiante Ncromanio de la productividad fotal de
Iog lachones & iraves de los Gitimos afios, aungue doba sefatar-
8 la enifa o8 ritmas de mojora oo unas ontidades

La eficiincia s concapiia como o grado de optmalidad con-
saguido an ia uthicacsdn de K fecurans (recions Dars b phodus.
o die los Servicios bancancs, por o Que S8 vincula con la pro-
wmidad  que ol nivel da productividad de una erlided
concreta con el s pudiers ser alcanzable por la misma.
En ganaral, esa sficencia de una entidad indnadual CLn:
do b hpce & producividad, peco lambidn se pouede obboner una

major & la efciencia dé un conjurt de enlidades cuando las
menos eficieniss 8 aprodimen a las mas efcientes, por o que
EonElipe embsn un ncades de @ Mo de ehoiencin de los
sisianmas bancarios.

La medida concredn de i eficencia susis abordarse dasds (a

mmﬂMHiwwmvaﬁmn
an ol tnmano de ios dopdsios. yn quae la posible ventaja do opa-
rar con unidades de negocio de mayor dimansion se e con-
iramestada por ef mayor cosie financiero en @ Que se incume
jpara lograrias, El uso de los modedos de frondera constituye una
via altematva, qua pormils captar no soio lns ineficiencias de

: a7
mayor compelencia o la implantacion de lns mervas lecnalogias.

En comparaciin internacional, oS anberiones indicadorey po-
nen do melieve Que, pose A ser ol sisloma bancano pspaiol
mrncs eficiente gue of de otros padses, algunos bancos aspalia-
a5 s onousniran erire ios mas edickenies del mundo occidental,
D igual modo quae, si B0 inbroducen algunas COMBCCIONEs BN los

ciencia del sislermna bancano espaiol 45 =0lo apareme, v S jus-
tifica mas por lns condiciones en las gue S0 desenvusha la acti-
by o oo el crat s e it

Emili Grifedl-Tatjé y C. A. K. Lovedl

Las defniciones de ia produchvidad, como la rabe pro-
ductalfacion, y la ded cambio en la productividad, como las modi-
ficaciones an ol anterior cociene, olrecen un Mmano concapiual
poco realisia, cuando 58 rata o8 aohcanas o6 Tofmii openativa
sobee antddacdes olfecen miplkes productos medants |
comibinaciin de faciodes. Para sohvenind ess problema
de medhcla, ncces como 108 de Fisher y Tdmawisl ulillizan los
Procios [asm BQIEgar las variabies de cantdades de producios y
mrmuﬂuwmuwﬂ-
dad, sobine |5 bans de una conducts eptimeadors de ks
s ienifca dichos precios con los ingresos manginales de los
producics y los cosbes masginales de loa tactores.

Mo obatanta, y sobre todo &n debeminades cases coma los de
fas snbdades francieras, (ns hipdless de optmizacion de ios
anterianes (ndices o de condcimisnto nequivoco de los precios
punden sef conlrovertidas. por o que en el aban S0 resindica
alro indios, propuesto haoe ya bastanies ahos por Maimiguisd,
para medr W productividied y Sus cambics, sohentando los
mmu&&unﬁm

Este indioe que ahom so astudia v apica a ks cajas de aho-
mos espaficlas duranie of periodo de mayor liberadzacidn da
estas ontidades (19861661, ofrece vontajs comparativas fren-
hlhllll‘h'-.l::: resumiEse on la5 sipuenipe: B

aficiontn, y por olio &6 apropiado para funciones de peoduc-
chin da muBgles producios v faciorss; no regquiers disponer e
mwhmmquypﬂ
E@anio, WTQoco prEsUpons  cOMporiamenios

loss agentes, ¥ resulla ficl de cascular, mmupm-




Qramackn N Qui. por o8m e, PFODOFTIONAR =Precics Som-
bra= parn poncorar gulputs 8 npuds. Ademias, ¥ pama sobnentar ol
incoreRnionie oo gue ol indice propussio RO INCorpor i posib-
lidaxd de medi la coniribucidn de las economias de escala A kos
cambsos an ta produciiitdad, 58 pODONE UNA penaRiZacon del
mismo &N Il gue desapaece dicho inconveneme.

El calculo ¥ la desagregacion del indioe &n cuestidn sobre
la munsira de cajas de ahoros espaficlas en el periodo indicada
mussitan gue la productividad global do estas enlidades dos-
cenda lgeraments, dotido probablements & la costosa axpan-
si0n oo a8 redes da oficinas vy a ta gllacien con la gue ésia 5o ra-
dica an aumemios de o deplsitos y ke crédios. Odra
axplicacdin plaushls 5o MERsong Con DG procesos 36 Rigkn gue
alectaran ol secion, y que pudieron dar lugar & que o kodas Las
cajas que parbCRalon e alls redujsen sus coslis mediants \a
gEnErRcon e ecomamias de escala ¥ a wna duplicdad entre kas
redes de oficnas predcistentss que tardiss en solutonanss pos
las antidndes lusionadns. Mo obstantes, &s probabls que ssias cir-
cunstancias adwersas para la productividad de las cajss voyan
desaparsciendo conforme se realicen los Ajusies NECBSAos B
las ertidades fusionndas y en las redes da ofcinas, y que ol pro-
ceso oo Eberalizacion conftibuya de manars efsctiva o incre-
menio de la productividad del secior,

LAS ENTIDADES FINANCIERAS Y LA ADECUACION
A LDS REQUISITOS PRUDENCLALES DE CAPTTAL PROPID

Santiaga Carbé

La adociscsdn do bas entidades financioras o los requisios
prudenciaies de capitnl propio =0 ha demasirado duranie los Ol
mos BA0s como und 0o ks feciorss microscondmicos de com-
potiricad mas iImporianbes; RieMEs op 587 8sa roguiacicn un
deserminants macrogcondmico do ke soloncia ¥ aslabikdad ded
Exboma Bnancsxm, Mo o8 axrand, pof famo, gue S0 oloigue una
Impoiancha creciente & las rafics de MCLER0S DIOIHOS DA TV
luar ia compeliividad, 1anio de ias entidacdes indricuaies coma
de lpE sislemas fnanceros, comg indcadores da soivencia gue
oeompleten Ios habEuakes de reniabibdad y crecmieno de s
Bctivos

Los fundamantos fednicos de b sdecuacnon de capiales peo-
pios on lns entidades firanciens nciden en la recesidad de que
los reoursns propics cubran las potenciales pérdidas antes de
que éslas s msiaden a los dopositanies o a los sisjomas de
cobanura do ios dopdsios, ¥ de ahl in proocupaciin de las auto-
ridacies financioras por impone un niviel sdecuado on los mismos
pada sahajuardar la sohwencia oo las entidadies ¥ del sistorna
financiers &n su conjunio. Las vasiables que infhwien an la deci-
fhn da MecuTsos Propes dopandoen 1Nl de las fusrzas del mar-
Cado oo de 8 pestion da cada entidad y dal manco meguladon,
§ 88 van por ello inMeras on los resulladol de decsionss micio-
BoonGmicas aobee I3 i PeCurs0s, el Coehs ded capial,
i pomicin e rieago Asumica o la propia csbMega de las enll-
dades de depdsito, asi como por |68 decisonss de (& auboradad
reguladorn i ln exisioncia o Ro de Un Seguro de depdsion

En ol marco de la Unitn Ewcpea, la negulacsin actsal toma
st anlecedenies del acuerdo de Basiea sob convergancia on
I chefinicidn v o FRCAITE0R propecs, y reflaga una pre-
ooupatidn consipme por B definiciédn de unas normas de sol-
vencia homogdneas, que lendend a aceniuanss dunanta s pri-
ximos mfios, debids & I8 preccupaciin por cusstionss [ales como
i riegn smbdimicn el amlemd Sanncem, la mayoe volalildod de
los productos finanoedos darvatos, la actividad crecsenbe de ks
agencias de calificackin, la Bultraciin de activos y ol crocimisn-
to o kas opermcones fuern de batance,

L posicide de las enbifates inancieras. espaholas ante of refa
muummmw ¥ gQue B
bermincs agregados supera con creces la radio minkma dal 8 par

100 del BIS y se encuentra por encima de los valones alrecidos

pof kan entidades francesas, Alemanas @ Balianas. En cuanto o ka
raliD ening IBCUrSDs Propeos v actives intales, 58 obsorva un cra-
cimieeln generalizads de fa misma an todos s paises oo @
Unidn Ewopea durante los GRwnos afos, gue ha sido especial-
manti inkEnes en el casn Espanol, debido probablementa & qua
el fuerte crecimesnio de los aciivos ha obligado & los recursos
PO & Crecer & Lna 1S aln Superon, ParE No pedjudicar &l
o diy do las entidades. Lina consacuentia Kbi-
ca de asa shuacion e la de que no se vorfque & Rptbess del
capdal crunch, o reduccidn de o8 acthos en lps enlidades defi-
clemomerie capstalizadas para marenor las axigencias de capi-
tal, en Angun pals suropoo,

Li consigeracian de ko valores Oa mercado o kas entcdades
bancaras consifuye, por Giimo, un compismanto valioso de ia

supervisoras &n la nueva nermatva. De igual fermi, deberls eva-
MHmmwmﬂm1“
sobre &l coste de nlemmediacion o la posicién de riesgo de coada
eentidlad, asi como sobra o costa de lo8 rcuFsos inancieros que
s canalicen hacln & sé&cior real de la economin

Frente a la idea dominante de gue |68 jecnologiss oo @ infor-

macion constituyen &l paradigma & seguic para lograr veniajas
compotitvas y lderazpo &n el negoco bancano, ol inaban des:
mitifica su alcance esrabégico, al ko de una sane de relledones

personales del autor sobne &l passdo, Hmvﬂhﬂmﬂﬂu—
wisible deo dichas lecnologias de ln infarmacion. Bl agumemo
asoncial gus so mansia pars el 85 que &l gren dessrols da |8
actividad bancania durnne los Giimos afos no ha comido pansjo
con una transformaciin equivalents de la propia ndoke dol nego-
oo, Ls Wmcnologias do la informacion, por s parte, han coniri-
biddo al desamolo del negocio bancafio, pero no han sido la
causa dedarminante oel mismo. Pese & que ha habidd numen-

ripkdamaonts
nes iy lecnoiogia informalics esta o puede estar deponibip para
oaos.

El pasado de ins tpcrbloging de 8 indormacin o dog esine-
iogias principales: la sulomatizacidn v 10 reducckdn de. cosles.
ﬂwhwhm redundado en beneficio del clierde, sobwe Iodo
madianie o teleprocess qua ha mejormdo ln saguridad v la mapi-
g 08 Clorios sarvicios, pero qua no ha cambiado of prooceso en
51 gue antes 50 presiaba manualmende, El problema es que inles
werBiEs no 58 han aprovechado por las entidédes para modidicar
B0 etrUCueE arganizatve ni s procasos propices del nogocia, il
¥BZ POl ol 1emor & asignar mayores responsabiidades de decl-
&#n Al personal de ias oficnas cpornivas,

E! presenle de [ aplicacitn por s enlidades bancanias de las
lscnolsgias de fa informacion ofece una apareme SHUBCIHn 08
m.“mhmﬂwmmﬂw
lsonolbgios © an la innovacion spoyada on la lecnologin. SN
embage, nadie estd logmndo sensibles con la ubliza-
cidn do las mancionadas , AUNGUES S8 SigGA Bmplean-
mmwmmmmnhm

In wicpia de los sisiemas de indormacian de pestion, Eslos sikte-
mas sof A resulinme de dos componanies; s sisbemas o
chlenciin de ka mlormason v los sislomas de gesbon. Los pri-
mBros Son capaces di oblenar oda la informadcsin precisa, sdia
condicionada por of coste que deckds AEUMFEe pATD lograia.
Pero los sistemas de gestidn no pubdan i eetils e
droccitn &i 5o canpcn de dl, i pusden ayudar a resolver s nue-




w04 probiemas ostratigicos, al basamsa an ia resolucion oo Ins
probbemas del pasado 0, iodo lo mas, dal presamie. En paralole
R eeins mm.mmm la irvlormacion s
cupan hoy 08 lemas comd & contira mojora 00 b reacadn
capacidadipracia en los pequefics ordenadores respecia & loa
grandes sistemas, ia reduccion do tn sobrecapacidad con la que
s disefiaron én el pasade muchos sislemas informédtices en las
entidades financieras, o s subconiratacian on blogque de iodos
los reoursEos ¥ aplcaciones informiticos oe dsies,

Bl future, por Qitima, pusde consderarss bago los prismas tec-
nalkigico v oganizative. Desde b primers pempectiva, B sowes-
1m parecs hacerse hacia los smsbermas multimedin. que gaocian de
manem imima o innovadcera la informatica y (as lelecomunicaco-
nms, ¥ QU pormiten, desdo la segunda perspectiva, innmar on la
organizacicn y funclonameento de les enfidades bancanas, Con
Hin e vuslve al principio; las fecnologies s0io Henen un valar
estaligen elective cuande dan lugar a cambios organizathos
produndes 8n las enbdades qua las emplaan. Exisien muchos
BOEAYES B BSE Flenio, como Bl proyecis plalo de afcing «subo-
mulizadn- del Banco dol Comercio, pero su valider Bnal como
veniags compatitiva sostenbile en el futum nmedial vendrl mas
do I capacknd decisonal de las personns que utlicen los skte-

LOS SISTEMAS DE IFORMACION DE GESTION
EN LAS ENTIDADES BANCARIAS: NUEWOS RETOS

Aaman Martinez Vilches

El término enbidsdes banchras engioba un comgunbo heteng-
pénea de unidades econdmicas, ya sea desde ln perspectiva juri-
dica, ol enfoqua estralégioo, las linsan de negocio o i ectivadad
desarmfiaga, que es multiproducto, muSserdcio y muliplonta
Cmdas esins caractevisticas, caboe afirmar quo No axisio un Grco
sistoma do informacicn de geston gue pusda aplicarse o todas
#las, 500 Mas Hen Gue dobo consiteranss wn conjurin de ss5i-
mas e, Ferrelacionados de forma atecuada, permisn saisia-
cef las necesidades 08 caplachin y generaciin de mlprmaciin
para la ioma 08 oeciEaones an oo dierenbes ambitos oo 188 oiga-
MEnAGCOnNES Dancaias.

Los sisiemas do inlormacién de gestion emploados en el
RGO bancano no 0 oncben en ol momenio pERCNMD SN
relacionarios con las esiralegias. a efecios de posicionar a ia
entidad fenio A un omomo compatitive camblanie. Esas esbrain-
Gan 50N Teiphles, por e qua readta procodenta dalectar @l con-
o de tendencias o Eneas oe acciGn gue kas caracharizan a tra-
vis del bempo en cada entidad. Hecho esio y repasadas las
elapas de crecimiento, Srpardian, diverslicacion, irmovacin y
segmentacitn por las que ha passdo el sislema lnanciero espa-
ol durmnbs kas Gitimos afics. cabe sinlettzar ol conunbo da carac-
teristicas minimas gue debe tened un sistema de indormacion de
gestidn, Estas son las de Revbildad, o capacidad de incomporar
con Chpta rapioez o cambios dol entomo; m o

irdormacian contabike disponibhe por ta enbrdad

Enire |os sistemas de informacn de pestion apicados & la
priciica pusden considerarse of siglema de deeccibn, planifica-
it y conlrol, 16 gositn por procesas ¥ el ssiema de inorma-
oion comercial. El primero esth fefmado pof res dmbilos; estr-
Rigico, thctico y oparativo. La gosiidn por procersos. S6 contma an
ol phma hay que hacor las cosas mas qua en ol qui hacer,
mediarie ol uso de boramisntas como of andists do la actvidad
basado en & cosle, o andliss del valce o |8 gestion de cabidad
iolal Y ol sislema de FiomMmacicn comeitad, por Su pars, bt
za la respusala oo 16 entidades bancarias al i MAaroe oom-

padive, madiants & orpniacion de ia actividad comarcial hacia el
chienie por 1A wia de 18 segmermincion,

La propuesia de un sistema da informaciin de gestkdn para las
entidndes bancanas debe ser asl mitipse, al igual gue b son sus
necesidades de inlormaciin de gesticn y 108 &mbiios de nogocia,
con mas de 120 Ensas deteciables en &l momanta presents. De
ahi gue resule eporune analiear primens cusies 5on los doml-
nios clive gl regocio bancano, 108 TRCI0res 00 que depende
cada uno de allas y ko o gue deban afroniarse en o futeo
&n codn chdn, pans carscledizar kego &l sslema Wdnoo pars
afrontos su gestion. En siniesis, dichos domenos clave son los
diez siguasnies: in comtablidad de gestan, |a Gesion pos proce-
504, la gestidn econdemica v financiers, b gestion por objotivos,
la gestaon comercial, la gestidn competitiva, la pasidn estratégl-
ca, la gestidn del entomo ambienial |8 gesfdn infragnipo y la
gestidn de ka calidad en los servica. Su inegraciin & la base
de kos sishemas do informacon de gestion an la acinvidad banca-
T8 y Bu pErmansnls o2 al relo & superas por las
erfidadis bancarias on | prosents Sécada

ESTUDIO DE LA COMPETITIVIDAD DE UNHA ENTIDAD
FINANCIERA: EL CASD ARGENTARLA

Manica Melle & Isabel Plaza

50 an general— esth condicionsda 1Mo PO Su BRINMD QEndncs
temenis empresanahes los gue megor explican & éxto o8 aigu-
na empresa concretn renis 8 olfas perenacienias & un misma
sBchar.

HBajo setn premisa, al obordar o andise ob b competitividad
oo una entidad fnanchers concretn: APgentars [gnapo nance
croads en 1991 & imegrade por la Cofporacion Bancana de
Espafia, 5. A y una sene de bancos, pubBcos en su orgen), s
pricisc lensr presanie un prifer §rupo de IRckones MacreBcond-
mEGs que Selefmnaron @ SAuScon 8 1A scolameas aspahcka
dutants 1283, En ass marco, |8 aciuscion de ks smpresas sspa-
fiolas &8 cardcierind por una hies calda oa la actividad, ©on gra-
ves consscuencias en o emples y un grave descenso de ks
demanda nacienal, del consumo de e Tamillas v de la morskin,
El prodiscas interkar brulo descandid un punio poecaniual, sungue
duitanta @l primer semesira 0o 1084 &6 ha producido wn paulat-
no camnbeo da tendenca, La inflacién 58 modesd krvements an
1283, mieniras que el délich plbico crecst de forma slamanis.
La reduccitn 08 los 1ipes de intends conlribuyd favorablemento a
Ia recuparacsin ¥ oS Bnes de camben majoraron ia compatithvidad
de las empresas espafiolas en ol exdorior, o Que propcia ol
BLTFEN0 o s pOrtackngs.

&HMMHMEMFM.EMM
Iacior sfnanrass, s& destacan, no obEtante, la soivancia de las
entidades financieras eapafolas, ol nlmero de nuesiras entida-
das gue S encuaninan sntre e mbs grandes ool mundo, y el
eheyada volumon de barncanss, Mo pusis phidianss, g

Compartencin par
libertnd de ariads de enlidades ext? anjeras. B ra 0 l enfrada
an vigor del Acta Unica,

Algunos do ios faciores vinculados al Ambio inbemo del Gruoo
dsgentaria, que condicionan su compatitividied, Son Bu cultura,
dobenminada por una marcadn endencia de Scercamenio A los

di Megocic especalzadas ¥ con posion ALAGROE para alcan-




e e e
2 BUS ODjEBEOE ¥, DOT i, la ConpEracitn ¥ coordinacion, neos-
farias pata la maximizacsn de o resulthdos giobales, o iraves
dal Centra Geeparalive

Argeninrin o, asmismo, un grupo Moy dvensificedo, que
duranie of sjercicio 1863 ha levado a cabo esirabegles do das-
armollo, tEnio de nuevos producics medianbe una ENCVACIGN
constants, comd de mercadas, intensificando su presencia on
MUENDS meadios mn oS que dsponia de evidenies cipacidades
te desarmolio —marcados de capsales y de valores, fondos de
ivErsion y pensionos, seguins, modos do pago. negocn e
banca dirocta y sloectronica--. En los negocios iradicionalas ha
incrementade su presencia, o aumentar considerablsmants su
cifra de imworsstn crediticin on fodos obos. D osbe modo, las
eabraiegian do i desarolladns por la endidad han congri-
buido de forma favorable al ncremanio de un 7.8 por 100 de sus
actvos lotales modios durante ol ulimo peecicie 18963, Sin
embango. & eleccicen entre este chjstho de crecimionio y ol de
rentabilidad de la entbidad pono de mandesio gue Argentaria ha
sacrificado esie ulima para aumoeriar ripidaments su TRMann,
accrde con wia lendencia soguida por of total do banoos.

La pstruciura organizaiiva adopiada por & Grupd e permite
mmhm wontajas compatiivas: unos cosies
on psiructum elatvameniy bacs ¥ una ampla base de clienies
sin axplotar. La cualficaciin del equipo directivo de Argantaria b
FrOpOrCiona una voenia@a comptitivl duraders, dade que no es
transdonibls y dificilmente imitable por la compesencia, al igual qua
SU imagen de marca ¥ su apuesta por [ fecnciogla, La skvada
capitalcacian del Grupo constituyn obra do sus Toralozas mas

| imporiames. Mo obstante, o slevado wolumen de acivos Buioeos
que posse Argentaria ¥ sus mducidos misgenes en relackin A ia
i died socioe constituyon algunos di sus purios dibiles.

La valoracitn de Angentsris por ol mercado, cusndo ha pcudi-
do a 6l paen obienes fondas, ha sico mary postiva. La demanda
da los tihsos cleriados al morcado, y (A evolucibn pesterior de la
cotizacin da las acciones del Grupo, bastante favorabee, puedon
Barvir oom indicadongs sodormos ga VRIONACkn de L compstitivi-

lucidn favorable de las principales magritudes del Grupo duran-
10 ol prmer somosire del afio 1964, sogun dalos reclenies da s
Comasidn Nacional dol Marcado do Valores,

El enieno compelilive aciual de las enfidades financiems
espafalas representa un relo adiclonal pars el obislive de gas-
100 de A cabdad gue &8 MOp de cualguisr emphesa de sei-
Cins; mdxime en ung sluscdn &n la que paulatinaments parece
BUDBTATSS |& Crisis acondmica duranie kos Gltimos afios.
Enﬂ“ﬂn.h“ﬂﬂpﬁﬂymﬁﬂ.hw
dia la gestidn v la calidad de kos recursos humanas pusden sar
los faciores deferrmenanies de k& compatitvided relativa de una
mmw;pmmaummum

La calidad aplicada a la actividad Snancoera representa una
mlﬂwﬂmiwrwm el dmbeto sac-
Wﬁlw un origesn estadistion y wnas apica-

ciongs emineniEments Nndusinales quo, progresiviemenis han do
w:hwmmdm:nmm
una relacisn duradera, iferstva e infegral con el clente, De
hascho, han sido los cambécs producides durmnts og timos sfcs
en o negocio fmanciern los que han mothvado 658 cambio de

ealratoegas
big}, los nuevos produchos y servicios (o profegiblés y, por tanio,

tnrmbién imitables) © B difevenciacion an precios (emitabls y cai-
pame ded esbrechamienio de los migenss BRNCAROS],

La misma evolucion de los niveles de fomaciin y eoagencia do
L £hanbeln, da las entidades Bnanceecas eath on & base da in bls-
gueda de la caidad a la que 56 ven obligados aguélias. Anto unp
ofemn de producins y servicios Snancenos cada vez mas Ehorall-
zada y competitiva, |a caldad de senicio s comderto on un
impartarie facior de dderenciacion entre las entidados v en
un fuerie vinculo de fdelizacisn do los dientes, o que la dota de
sostenibilidad a madio v largo plazn. Elo no supone minusyaio-
rar ns eshralpgias de precios, sino complomantar su atractvo
puntual @ indiferenciado con la rolaciin estable quo proponcicna
ia olesta de un busn servicio, & gue of chenie No B5b8 dispuesin
a rgnumciar,

Como resuTado o8 k8 pletcupdcatn por b calidad, & rabajo
recoge los principales resultados de un estudio de mercado
BMpFICE de cArachar cunlitalive, realizado & [ principaies el
mwmwmmwrmm
Mpiicacin afecindg con 18 reabration de proyeclos de caldad
iotal. Esos resultados pusden sinlalizarse &n diez reflexdones
bésacan sobng I8 caldad dal seniss Bnanisen:

mmwmummm
fa, tecrchigica y financera propiaments dicha, deben orontase
hacin &l cliente, mmmumcwdnmm
ci. Elly sipons distingur una calidad bonica ¥ ofr onganzacional
on ey entdades fnancierns, ambas igualmenie relovenies.
La cabdad del servicio TiNBNCN doba SNMANCArss &n una cul-
ura mas ampia de ln entidad. la calidad totad para & clisnte, tanio
migrn (pmpleade) como edeme (destnalanio finad del servicia).

La culura de b8 calidad lotal requere de un programa de
implantaciin fundameniado en ocha phrocescs prioraros de
desamoln; invesigacion BEQMENLAGOn, PNCVACAn
financiern, COMUNICACOn inierma y edema, for
macihn continusds i io8 recunios humanos i MoSvaciin y reco-
nocimienio del personal

El clionbe de wna entidad financien, sobre todo en o negocio
de particulares, walora de manera determinante la colidad ded

Mingura entidad financiera espafcla ignora en ol momenio
presenis ba imporiancia do & calidad dol senviclo, aungue |a
wigencia de esa proooupacion es rolatvamanta reclenis,

La opinédn da los Detensores del Cliente de las entidades gue
han creado esa figura, confirma o Acerca oel inone-
menbo significaive que ha exporimentado & cullura financiena
matin 38 los Chenies, 10 gue ko sleyaido, SRIMEM0, 108 Fequis-
106 de edipancia hacia & cadoad gl servicad Fedbido.

ﬂmmuuwummmm
tabive v cudriaig.

Las inncloncias que s& anuncian on of secion Snancien espaiol,
die cara al horgonte de 1996, progican y vRbcingn of dxdio de las
ostraingias de dierenciackn basadas on la cabdad dol servicio.

La calidad del servic representa LWna ventaja compatitiva sos.
tenible para as enbdaces Fanckenss Gue deciden afrorarin.
Lo clientes congtituyon la mejor luerte de infcemacién par la

mejora progressa de (o calidad del serdcio prestade por una
enticad financiea,

ESTRATEGIAS BANCARIAS EN LA UNION EUROPEA:
LAS ENTIDADES DE SERVICIOS FINANCIERDS DESDE
EL INFORME CECCHIMI

Edward P. M. Gardener

La llegada de la «Ewopa do 1932+ ha elevado el imerds pos.
fico y scondmico por las entidades de senvicios financienos y sus




estmlegias, o o ia innegabis trascendencia oe ks sistamas
financiens on s paises cocidontales como por in evalupcitn
mua habla hecho en su momenio o Indores Cecchend (19885
aoorca del impacio previsible de (B desreguiscsin en los secioms
RRARciedns, qua Noy ¥a 56 pudcs COMASIEr CoN Sus MesURABO.
elpcivns, |IPEcHlo denirg de 088 comerle de imerés, & traba
prelends ahalizar & Mmoo en ol que 58 implantan dichas estra:
tegins de lns enlidades financioras, asl como evaluar los médo-
dos exisienies o doneos para juzgar su eficencia relathva.

El prilomo estraidgico n ol que 58 inscriba 1o acteacidn de las
enbidades inanciorns asih movido por uhas TebrERs de cambic
guis fan 800 abjeto de alencion refensda y ahundants &n 68 -
raturs especalzada. Entre estas lusrzas, y doade b perspectva
de in Evropa de 1952, alcanza un especial relieve
citn estructural, destinada a suprimir Las rabas quio puesdan fims-
tar b actuncidn do las instbucionos y mercados financems, en
aras oo una compalencin mas libro y con o resultado de disgro-
gar grupos institucionalis anies homogdnoos y gichalizar morca-
008 antes sagmeniados. Junlo @ esg proceso de
ummmmmmmﬁn-mm
ldcicns=, dafivado 0 e migvos Mouisios norratives ¥ 08 Su-
parvididn prudencial, parm garantize s aolicscbn da las dispos-
MMvWI oS irmearsones enoal arvioemo

Coma fruto de esos cambios, s estructunas y ostmatogias
bancaras so oftdn viendo somotidas & un proteso radical de
rOIQAniTacion ¥ creciméanto, FRctores sociales inles como of
enEaceTien|o progresive de la poblacabn v la mayor culuna
Eripnciors e g chontes etan an ol prigen ool desaralo de pro-
duchos de previsitn y seguin, asl coma del nasmienio del mode-
Io de banco virlual, &n o gue los madios inlormdticos v de tele-
comunicaciin mulliphcan ios canales de accesa del ciients n los
sEnvicios bancarios.

Los faciores macroeconcmices mbsn inciden an o proceso
da Irarsiormaciin del negocio bancanio, configurandn un enior-
no ganirics de sovadas volatlidades en los lipos de inlecés, de
cambio y de inflacion, y en el qua se configunan retos & alroriae
COMmG @ unidn econdmica y Monsans, 106 BCEaradon Procescs
de privalizaciin de empreass poblices o b eenergancea al merca-
do de los pakses o0 la anfigua Eurcpa el eate. Todo alia oSty
pomsendo &0 Serios apristos & ka indusiia bancaria mundial, que
aa vor plechsds pod o declive de la rémablicad de o recursts.
propics, el estrechamianto do ks mirgenes, (o adecuaciin a los
rmiyones requisios de cop®al v la reduccion de las caldicaciones.
der deferminados banoos.,

L bancos estn respondianda, en primer lugar, & ko8 ruEsas.
rei0s: del eniomo madants ol coningl y reestruciUACKn de sus
coplet, DA Becuarios & |08 INGPasos, SuMdu N Son fruchas
lis entcdadpe que hayan agrads reducciones significathas en su
rato coslelingreses desde la década de loa ochenla. Pero lam.
bién lo esien haciendo mediame novedades esiralbgicas coma
Ia bancassrancs, engichands sociodes anbes soparados, CoMma
htﬂnm:tdmuihm incluso 50 estd produ-
hﬂuim vigignes esdaiiqicas anles gene-

mmmlhmmhum
fogias por I qui B8 reconssdern por o peligro de
minugvaloras los factones de ofets) o & cultura ded condral da
COklEs, pOF Cuanid en 8 limae pesde ir én detrimenio del misma
Saraco ol clsnis,

Una omada o log supuestos dol informe Cecchini sobre los
cosies ge la =no Euopa= pond de manifesto hasts qué panio &l
Bndisis que podip plantearse hace wnes afcs sobre ol modelo
de comporiimienios de la banca anle W nlegracitn sumpes
resulaba demadinds smplisia, unha var constalados s actua:
ciones efecthas goe luego 82 han do desarcilando anle of
msivo enforno, El informe Ceochinl confiaba on que ia
lagidn hickese lendor a la baja los precios, hacia on umbral m
mo de referencia, ¥ que sdo mdundaria en benedcio de g chen-
05 oo |as entidages bancaring, ante uni ConStancia an ia politica
de axcadenies oo las mismes. De gual lorma, gue s ariculaciin
8 un mErcada Gnico de servicos bancarios esimulara la gene-

FRCHR (e BConomias o8 eRCaln, asl como una Achided de lusio-
eirs ' BAUISKCRONES HRNSFOMIIZES, qué 1ambien Hsan mutho
i Pk produciio.

Una hipotesis onicnl ded infarme Caochini &s qoe I Europa da
1992 mejoraria la eficienda bancana. Pero & und de k0% compo-
mpnbis de dicha eficiencia, ln ehcencia asignativa, puedi mejo-
rar con & constileckdn del mercado inbamor, &4 ddicll @valuar el
impacta de ésie en of oino components, in slidencin productva
g ko bancos. En osios tnminos, siguiere mporancin &l con-
ceplo de oficiencia relativa, que reguiers que uni dederminnda
estralpgin S8 fUrgue Mo Que alra S represerin ufh Mjor ot
:hﬂlhrl&mrmﬁﬂinﬁuqmmumm
rés al conceplo ﬁuwnhii compalithvie, y o8 Susceplible de
medrse mediams oomd L crsacitn da valor o la
fromera eficiere § las dstandias a ka msma. En iodo caso se
hiaice preciso superir el Maclo engatcoso qus producen las raias
fimancismss sobde M medida de s miftples dmensiones de o
hciencin que confluyen &n ks estralegias bancarias.

DIRECCION EETRA DE LAS ENTIDADES
FINANCIERAS ESP : PAUTAS ACTUALES
Y FUTURD

Jomé Mamvesl Rodriguez Carmasco

La direccitn estralégica no 1usD &N Sus COMeNZcs una pronta
acogida por las entidades financiorns y, sin embarga, la vision

dos su erewciin, of Rooest A Su difsscibn, las clases de cridios
que podian conceder, los Bpos A aplicar & los dephsios y credi-
168, v 18 sequikdad de unh cuola de MEcads predsleminada v
uniss limies & b epEnsion de b compelonca E8 on uni Stul-
Cion CoMo M Bl anbe uh erioen libedaleade, gabal ¥ uri-
versaSTadn, BN I8 que las enlidades HANCANES [emen Que 10mar
alguras decisiones bisicas respecio al modo de conducr Bu
nBgocko, 4 a8 que B8 puede denominar dineccitn estraligica.

En & caso sspahol, los agantes qua determinan i estrategia
urd de 198 modalos mis

Los dos grandes agregados de competidones actuales ios for-
man |as cogas do ahomos y ios bancos, liderados éstos por seis
grandes grupos bancarios. El andisis de imes compebidonos
puide abomarse con otro instrumento tambien usual, la makiz
DAFQ {de Deblidades, Amenazas, Fortalezss y Oporiunidades),

Los clignies 50 pusden clasficar, a su vez, on dos grandas
grupcs, Clanbes al por mayor ¥ Al por manor, gue determinan dos.
bpes distinics de hacer banca $egiin qua las entidadns de depd:
siio e ofigmien & & Coboeriura de ka demandn de producins v ser-
WICIDE i UMiDS U olnos.

Los provesdonss lambién condicionan o Qran manera ia
farma de kacer banca, yA que los bancos al por mayor basan su
Rranciacadn on ko fecursos al por miyor oblsndos en los M-
cados Flerbancanos v desaroilan su actaidad en 1odo @ berio-
o nationsl, ademds de ner una signiicalive presencia en los
mercados enderiares; kos bancos orenlados & NeQocio minornsta,
por s pane, basan =i iranciscdn an ks pequaios depdsitos,
captades mediantes producios radcionales da pasivo.

Loes productog sustitutvos lmitan ics rendimienios polenciales.
do wn spcior, al apctar superiormento K5 procios que los entida-
dos presenies punden i@ pam sus producios o sericios. Esios
producios han provenido sstomiticamente de la actuacicn daol




Estada, anie la necessdad de captar recursos con los que fi-
ranciar ol porssbents y crecionte défict pdblico. Peo Eamblin
pupden provenir de obas ompresas, do canicber incusirial o
comercial, ks dencminados <suparmencados mancieros=, o 08
compafifas de Spguics, con una creclente atencidn a lo fnancie-
o BN U Procucins radhcionalies oo cobedtur de resges.

Lo= nusvos entranies o competidones palenciales determinan,
par Gltirma, oon Su magor o menor lacilided de concumencia al
mercada, un elemenio impotante parn & rentabifidad estructural
sl sechor considerndo. En e caso espafol, las bereres de
enirada han sido histricamonde muy shevadas para o banca
estranjera, o cunl explica en gran medida su presoncia casi tes-
timonial on ol presente, pese a la suprescon actual do dichas
barresras on ol marco do la Undn Evropaea.

Una ver anafizade o comporiamienio de las princpales anb-
dades il secior DARCARD ¥ de a8 fuerkas que detenminan kag
8 bancarias, proceds plamesr las decisones que
dhelan tomar las amidades inanciecas pars 1o bisquads da ven-
lagas compeditvas. Parn elio, [a onganizacidn fiene quo posicio-
fRansE & o kgt de tres posibles ejes de acluscian: ol catdlogo de
productos a oledar, el del ambio googrifico on el gue achuar, y
el de la concenbfacion o diversficaciin que se prejenda do &
actridad empresanial. En cualquier caso, la sleccidn de la esin-
t=gia por pare do una entided finenciera siempes dobard afron-
{aw of dilema onire rencabilidad ¥ CorecEmiomD, ¥ SEQWT UTE S8
oo principics fundamantalos, andre los quee 58 encusniran la opt-
mizacian ded uso dol capital ¥ o control 30 costes.

Finalmone, no pesds ohidarse la emgenca de ruevas
madaios de haoer banca, como & banto virlsal, que obligarin a
unn rephanteamento radeal del ponsambania sesmaltgion. ue, sin
evnbango, deberia ya Ser una constanta en las enbdodes banca-
rias, siguiern feese por su lunconaidad de cara & servir de cen-
ino del esfuerso de ln organizacidn, de objelo de compromiso y
da ongen de molvacion consiruciva y de autoconinol do @3
misma organizacidn de ia empresa bancarin.

SOBRE LOS MODELOS DE RELACIONES
BANCA-INDUSTRIA

Anlania Sorma Ramaneda
En una pempectiva companada nlemacional, o realidad espa-

mﬂmrmmhm\lam
dimengitin, mcge una refleodn qu mastigus 5o Sus CHUBEAR
hésbincas y compare su Silupcicn con de los medelon
dasarmalados Lag

El erecimienta industial de la pasiguerta espafiols =a produja
N sBuacidn de exinemo proleccionismo, Bn un mercado cauthva
y resfringido al Amb#to nacional, on o quo o Safy quo banca-
rig, fymuenindo por ol marco legal, permind 18 expansion de los

financiera
hacia \a Snancacin bancasia y & corlo plara.

Kuestro modelo offece asi simdihedes con e gormano-japo-
nis, al olorgar un evidenls pesa al sector bancaro en la fiman-
ciacidnn empnesarial y al segquir nuestros bancos A astructura
organzaiiva de banca universal, con caneras de pamcipacionss
do empresas industriales y de sonicios, sobee lodo oo las e
mayer gimansdn. Peo a5 diferencias con e modelo bkisicn
empiozan 8l analzar i COMPosickn y peMEnencia de & cans-
PR gue BN 8l caso eapaial B8 ofenisn sobe oo & S partic-

(BT BN MMPFESER d8 SEnAC0E, on delrimanio de las indus-
rialag, y qus no han es100 dotaEas 08 PRrMansncia, sobre iods
& CATnDS del ciclo econdmico, Pof obra parts, E
parscipaciin en ln gesian de las eMpresas por parle de las enii-
dades bancanss, que &8 una conslEnie &n ol modalo vigenie en |
Alemanta y Japon, dsin mucho 68 |88 BCILACIONEE 00 108 Bandos
esparoles, dada fa relevanca de 8 inenciacitn & cono rencva-
ble &n los pashos emprosaniaies y L recuams exigencia de
ATANGAS feales A a8 eMpesas proshalanias

Orro aspecio relesante gue sushe omitirse o4 o de lps pafics-
pacionss cruzadas entre kas empresas no financieras, que alcan-
I proporcionss impoaranies en ol modelo germano-japonis y
guir ofrece, an o caso alomdn, grupos inbegrados por empresas
y artidedes Snancsras con unos vinculos no estnctamante finan
ciergs entre cllas, y on of [aponés una empnEsa, o uh banca, qua
mantans o irovés dol morcado redaciones puntuaies, fnanceras
¥ COMICiabns, OO obrks BMpYesas.

En o cas0 [aponds, cada Grups do Empresas mantiend ado-
miis unas mlaciones entabies, Gue Suponen ia rerunca a buena
pare de los derechas implicados on ias paricipacicnes, sobn
iodo los gun s refioren & la eecesidad de maniener una actiud
amisicsa hacia ol equipo gesicr v Al eventual abandono de fa
paricipacion, que siempe debe hacerse en cormivenca con &
ontidad paricipada. Estas vinculacionos no panscen sor tan fue-
tes on of casn alomin, P s participacionss cruzadas en a5k
paiis BaEngen Un poso ¥ una estabiidad fodovia mayoees gue an el
caso de Japon,

Ly lRcCion CONEOuinia 08 un MOk 08 MAYDY DAFCNaciin
o lan anikdades Enanceras espatolas en o secior real na pusos
hacerss, on BLMA, Gin corsdenr esas peculiandaces del mods-
by germang-gapcnds, que van mas alls de una relackdn esponiic-
ci ¥ puriual. M mmpoco ohidar qui 8l modpla pftemale, angio-
BR{CN, S0 CAMMCIoNza DOF B pxnbencia o Qrandes BMpeesan
indusiriales ¥ comarciales con intégraciin vertical gue tampooo
aparpcen en la actualidad en o secicr neal erpadiol

casos las criss de imporisntes enlidades bancarias y ha influlds,
BN ganoeral, on &5 cuanias o8 resullndos o |as enhdades oo
dapdsig. Pos allo resulta cporiuno un andlsis de fRes paMcpa-
ciones duranie 8l periodo an el gue ya s un hecho ia Incoipora-
cifin de Espara a la Unkdn Egyropes, 1887-1083, tanéo para cajas
s AhOfOS COMO LANA Bancos, y 8n Wnmings comparatives con

el noma rentabshidad-resgo de eventuaies nversiones Aller-
raslivas:

Bi se relacion i cAMera di ients variabte oo las entdades do
depdsin con &l cicks scondimicn, &n un nlendals emporal ampla-
da que sbargue desda 1871 & 1952, se comprueba un claro com-

ropea. Y on tad casc. so compruoba [ sustancial expanssdn hiabs-
da en la camera do scoones ¥ paricipaciones de bancos y cagms,
e ha sico més acusada o las entidades de mayoe dimensgidn
¥ Ul on genoral, 58 ha escorado haca las parscipacionas an




emphesns no financioms y en tulcs axirangnos, sobhe tada en el
casa de los bancos, ya gue lns cajas han evidencino una meayorn
esiabslidad on ln composicion de sus canenas

Para usirar escs comportamisntos, pusde recurtirse & la eva-
lacn de los pardmsiros habiluates de rentabilidad-resgo en
las cartaras de las entdades bancarkas, por comparnaciin con kas
oirecidos. histdricamante por olras nversiones Atemalivs; e
concrgln, Con I8 Mversion credficss convenciaonal. Al haceio, s
compeeba que, 8 o lago del partoda consaderado, [ remabi-
dad de la imersidn creditica ha estado por encima de la nentabi-
ldned, Fnedida & Ireves de sus productos BRancsns eotlusiva-
maindn, oo lgs cansas de paricpacionss. y gue ol Hesgo de
dsins, e emBANe, RE sado MaEyor.

Apslando a obos Raciores esplicatives, como pusdan ser sl
Eicdo bursatl. @ libemakzecion del sHcior bancaio v los mayones
requisios de recuisod propios para las eniikdades fnancienas, las
AriEFiores BpreciacinEs pusden malizarss de |a siguisnte forma:
I evplucitn del mercado bursdlil duranbe jos Giimas afos y @
consderncion de 18 consquienie rentabilidad por plusvalins de
rrachos che sus Tihdlos y Secions, slevan de manen apreciabls
los rencimienios de oS caredas Fenls A piras imsersones v jus-
tiican la racicnalided de su evolucitn efecliva; las entidades
mummwmnmunmu
hacia [AMICDACIONES indusiriales
unia via de hacer frents al R antame . Tk fibes-
ralzada; ¥ of endurecimisnta oe |a NoFMANIVE Sobie rcursos. pro-
pios. sin embargo, no ha repercutido de foma spreciabie sabee
ol ahandono do kas participacines o0 Botvos 88 Mesgo por paris
di bancos y cajas de ahormos,

Finalmenia, obras rarones especificas podrien jusificas ol
compartamisnts dlerencal de bancos y caphs. Eslas, sobes lodo
lns mis grandes, habrlan buscado majorar sy conocmiers &
infeemacion sobee ol sacior real, en el Muive marce liberalizado
diz mofuacidn, ampliando sUS parfcipaciones; de igual karma gue
fa LOACA podein haber estimulado su tmdcionsl smpeho en
apoynr a las empeesas doe sy Ambito teeriorial de achoacion. Los
bancos. por su parte, sscamamiados pol ka crisis generalizada ¥
travmiifica para o subsecior do finales de los setenta, habdian
obsarado con una gran cautela sus irYas pafkcipaciones & la
par gue la formacion do grandes grupos bancasics podrla expli-
Gitf s margor imerds por fas participaciones en entidades fnan-
cieras i en litulos axtranjeros.

CRITERIOE ACTUALES DE COOPERACION ¥ ADDLISICION
wmmmum
José Garcia Roa

Las cagas oo ahoimos ospanclas se han vsh aleciadas duran-
fo los GEmos afos por un pROCesD rApedD y radical de transhor-
ITHECION, QU hi wenido impuesio por La iberakeacdn del ssbema
financian y I mlegrackin espafola an la Unidn Eurcpea. Esbe
proceso ha sido de tal magniiud que incluso ha levads & algunos
aulones @ cusstionar |a viabilxdad de esias snfdacdes SRpnceras,
al manos en su forma jurfdica y funconakdad actuales y que, en
bodo caso, mige un replanteamiento esirRlégcs o8 ln dimensidn
do lns enfidades y do su redicional marco cooperativa. De

“;'m*r e dniih o o
Lieal] las enbidadas oa deplailo, na puede ocultar la
disparided dimensional y

para kas ontidades més pequshas, en tant
que las grandes thendan 8 prescandin de ellos, una ver alcanzada
una dimnrsbn ofitca. para o dedanollo de nusvas scthvidades.

En una perspeciiva intrassciorial, los principios gue sustenta-
ban la coaparaciin enre Bs cajas de ahomos en ipnldu.]r
que venian dados por ia importanca de la actividad bonsfico-
soscal, Bl embio terdicdal imitada y la renuncaa & la competandsa
FRCIproch, & han o én o momenio presents; debido tanto & ka

liberalizacidn @ incrésmsanto de la competencia como a ks prace-

50 e concentracicn vorificados y a la relovoncia de la fecnole-
gin, que hacon gue una caja puedn prestar cada Voo mas sars-
cios sn necesidad do mecurtir @ @ cooperackin, Las foemas
irndicionades de cocporacan solidania han dado asi paso a mis-
vas fommas, inspindas poc planisameenios fnancionos y comgae-
titivos., y basadas en la eficlonca econdmica y on kas mzongs dol
mercado, En este orden do deas, @ coppemcion actual et
cijas de ahormos puede abordarse desde supussios de ia indola
r grsismtyplsekiygsbior syt i il

¥ dessanolio de nupvas actividades o deafio do pro-
dutios con costes muy ehrnaoes.

En concrato, v denfro del mercado naconal, esas formas o8
COOpERIAN 50 han traducido an bomulas diversas, que iraban de
arlicular mecaniamos de proguccidn eficienes, pevn salvagueas-
dancio la independencia e aciuacihn de las enbdades gue pari-
cipan en oios, Esa nocesidad de cooperar no hi enido una res-
pussta coman por iodas las cajas, y he sido més fueete para las
pequenas; matonalzéndose on certos casos BN esbralegias
dedonsims fronis a ba ponoiracidn an su mercade natural i una
cajn oo mayor Tamanc, on oFcs @0 @ emooidn o8 BCCianes
conunias que los pomitan adquiri una dimansicn mayor v mas
compelitiva frenbe & mencada, ¥ o0 oliros mis on o esiablac-
ni-wdupdfmm:nﬂlmumumm
o fa presidn de entidades do depisiio do magor cemansin,

En si plana inbemacional, |8 CoeDEracion 8 susa canmrar on ka
majara de la capacidad para cubrr [as necesidades financeas
de ios chanbes an of Ambo comungang, la nealizacion de ackvi-
dados an oiros paisss sin dispones en alos b Sucursaies, ol

lariernl enire las cajs; Eutsars, mimmdlhlmm
pagos: Eufigest, on of de ln gestiin y disinbucion do ks produ-

pequeias y modanas ompeesas . Adaemis. pundan
ejempias acluales de cooparacidn bilatoral entre
cajan aspanoias y rsCl

situaciones

de capitales o personas por viajes de negocio o lursmo, o afron-
tar o8 problemos especifioos que puedan darss on rogones
wranalronlenzas.

También en el plang nirasecional 5@ enceenian ionmas de
cooparaciin asinbios, mediantn la creacitn de socindaces de
divarsos lipas por las cajas. En alguncs casos, osias socedndes

, cligries y ireas goo-
Mmu“mﬁm“mMrmhm&
cabe posicioname bien oledando uns gaMa 08 BENGos Com.
Pl o, @n o ot axtromo, eRpeEalizdndons an un nich espe-
cifico, on ol Que Be cuemle con
e penabacdn, La reaccicn de las cajas anls esia compalencia
ponemizaga ha sido i e BpROVEChAr BUS VOMMAjES COMpAras-
vk bien adguinendo entdades de diferenle naturAlETA, qus 8
han intagrado on s4us propaas redes de venia, sobre todo en ke
i enblit o pesguasfics bn-




LOS PLAMES DE APOYD DEL SISTEMA FINANCIERD
& LAS PYMES

Enrique Castells Mufoz

El nusin enlofma compelitive del sislema financisrs ha mos-
wiato enire otros elecios o nstroceso del papel ded crbddito coma
instrumants da financiecdn de la economin sspataln, &n faver
dit una mayor relevancia de los valores negociabias. Al lismpo,
ha agudizads la competencia entns bancos y cajas de ahoimos &n
ol mircado &l por mencr, en o que ks pequess ¥ medianas
pmpresas (PYMES) constituyen un punio 8 refersncia nexcu-
sable tanko pana ln poliicn scondmica como par ks entidades

actual, por la insuficiencia de Bl recuncs propios, y las condi-
chones die precio, plago y garantia que resiringen S0 aooeso 8 oS
rECLrE0S ajEncs, démandan wun ethusrro atadido do s entida-
des financeeras, y &n mayor medida do las cagas, quo dispansn
de vontajas competithes &n esbe segmantt de GMpresas, Hara
pobencas Sus vias de accedo o la Bnancacidn chedilicia, redu-
caendd e lo posible os tpos de mercs & inoremenlandd & Gals-
fogo de producios linancleros disponibles.

La msinctura de Snanciacion del secior noal ha sulnido mpor-
tames modificacones duranio ke Glimos afas, debido a s po-
gresiva desacolaracion de i actividad scondmica v lo caida de
@ imversidn, quo ba restringido &a apelacicn al cridito por paris
de las empresas. Adicionalments, n mind do la fnarcacion
mibsma g las omprosas espafickas proviens hoy del crodito in-

, lm emisign de pagands y cras vias ajonas ol oni-
dilo bancang cormenconal. Peso a iodo elio, las cagas de ahomes
haen aurmantado la financiecion credificia on ol pasado rociene,
on detrimento de los bancos, sdemis de participar divsctaments
on niciativas emprosariales en seclores puriercs y de fuerte cre-

Bnan a & mis do la mitad de su conginta de carleras de crocio
CarmCianbes 0@ Was Neiiidades lmancioras del secior real, ag

cuenin de letras y los criditos. o 1o que cualquess enbdad Taan:
G que quiksnd estar preserle én &l mercado da las PYMES no
debe desatender tampoco Esios punios crilicos.

En resumen, &l esfuerzo de adapiacitn del sector bancano o
Nisve antormo inanciern v A las cemandas de s PYMES dobe-
& concenirarse an la ofera o8 producios y Servicos B caldad,
con el objetve de satistaces las ¥ expecialivas de
los diverscs segmenios de su clienfala. mediare o smpleo de
las muevas 1ecrologias., los miginmas de dEtibucion mbs Ao
cusdos y unas estructurs organizalivas onentadas al mercado.




PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA
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