LAS CAJAS DE AHORROS
ANTE LA INNOVACION FINANCIERA

Juan R. QUINTAS

I. INTRODUCCION

Mi aportacion a este nGmero de Suplementos
sobre el Sistema Financiero consistird en anali-
zar esquematicamente la actitud de las cajas de
ahorros espafnolas ante el fenémeno de la inno-
vacion financiera a lo largo de la Gltima década.

Por tanto, el enfoque que habré de adoptar
sera necesariamente diferente de los que articu-
lan el contenido de la mayoria de los restantes
trabajos. En lugar de describir el «paisaje» de la
innovacion financiera (sus fuerzas motrices, los
productos singulares en que se ha materializa-
do, su impacto sobre los distintos mercados fi-
nancieros, etc.) investigaré la actuacion en tal
escenario de un agente concreto: las cajas de
ahorros espanolas.

Este cambio de referencia (la conducta de una
institucion en lugar del fenédmeno de la innova-
cion) tiene consecuencias notables respecto al
criterio de seleccion de contenidos: el énfasis
no ha de estar ya en el anélisis de los productos
mas novedosos ni en la identificacion de sus
creadores y primeros oferentes, sino, funda-
mentalmente, en los cambios experimentados
por la oferta de productos y servicios de las cajas
de ahorros espanolas (la «<innovacion en las ca-
jas») a lo largo de la Gltima década.

Por ello, entre dichos cambios, junto ainnova-
ciones en las que las cajas han actuado como
pioneras o lideres dentro del sistema financiero
espanol o como rapidas seguidoras de la inicia-
tiva de otros agentes, figuraran otras que, pese
a no reunir tales caracteristicas, su importancia
no es inferior a la de las primeras. En primer
término, por su relevante contribucion que su-
puso para el logro de los resultados alcanza-
dos por las cajas en el periodo: resistir con éxito
los ataques de una creciente competencia en
sus mercados tradicionales y conseguir la ex-

pansion de éstos hacia nuevas areas de negocio,
manteniendo en todo momento una alta renta-
bilidad sobre activos medios. En segundo lugar,
en tanto que la incorporacion de aquellos pro-
ductos a la gama ofrecida por las cajas constitu-
y6 un factor fundamental de la profunda trans-
formacién experimentada por estas importantes
instituciones del sistema financiero, es también
obligado reconocer a aquellas «innovaciones»
como altamente significativas respecto de la
modernizacién de este sistema.

Por el contrario, algunas innovaciones finan-
cieras de indudable interés por su significado
para el sistema financiero en su conjunto, aqui
ni siquiera seran citadas, al no haber sido incor-
poradas a la oferta de las cajas de ahorros. Ob-
sérvese que tal hecho, en la mayor parte de los
casos, no es reflejo de error ni significa demérito
para estas instituciones, ya que dichas innova-
ciones no eran relevantes para la estrategia efec-
tivamente seguida por las cajas durante el pe-
riodo.

En otras palabras, desde esta perspectiva, la
de un concreto agente financiero, no se trata—o
no deberia tratarse— de tener los productos mas
nuevos y sofisticados ni de ser el primero en
implantarlos, sino de adoptar en el momento
adecuado, que puede no ser el del pionero (re-
cuérdese el riesgo de canibalismo entre produc-
tos), aquéllos que contribuyan a crear o mante-
ner una ventaja competitiva sostenible a medio
plazo. La innovacién es un elemento necesario
para el éxito a largo plazo, pero ni es suficiente
(pues otras dimensiones también necesarias del
éxito son el ajuste de los recursos, estructuras
organizativas, sistemas de direccion, cultura or-
ganizativa, recursos humanos, etc.) nitoda inno-
vacion es conveniente (dependiendo de su opor-
tunidad en el marco de la evolucién del entorno
y de su coherencia con la vision o estrategia
corporativa).
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Asi, para poder valorar el proceso de intensa
innovacion desarrollado en las cajas de ahorros
espanolas durante la Ultima década, se exami-
nara en primer lugar la evolucion del entorno a
lo largo del periodo de referencia para, seguida-
mente, revisar cudles fueron las grandes opcio-
nes estratégicas que adoptaron aquellas entida-
des en relacion con los mercados-objetivo v,
consecuentemente, suimplicacion en el proceso
de la innovacion financiera espanola.

ll. EVOLUCION DEL ENTORNO Y OPCIONES
ESTRATEGICAS DE LAS CAJAS
DE AHORROS ESPANOLAS

Hasta la década de los afos setenta, el entorno
caracteristico del negocio de las cajas de aho-
rros reunia la doble caracteristica de «sencillez»
y «estabilidad», de acuerdo con una tipologia
de los entornos posibles que los clasifica aten-
diendo , por un lado, a su nivel de complejidad,
y por otro, a su dinamismo o ritmo de cambio.
En el grafico 1 se representa aquella situacién
inicial.

Sin embargo, a partir de los anos setenta nu-
merosos factores, estrechamente interrelacio-
nados muchos de ellos, crean potentes corrien-
tes de cambio en dicho entorno, que se convier-
te asi en altamente dinamico.

No es éste el lugar apropiado para el analisis
de dichos factores, pues tal tarea es propia de
otros trabajos de este mismo numero. Por ello,

GRAFICO 1
EVOLUCION DEL ENTORNO 1977-1987
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me limitaré a recordar los mas importantes, por
simple enumeracion de los mismos:

— las altas tasas de inflacion;

— la severa recesién econdmica, anulando
las expectativas de inversion, destruyendo la
viabilidad econémica de numerosisimas unida-
des productivas y afectando negativamente a la
evolucion de la renta familiar disponible;

— el déficit publico, de gran magnitud, y cre-
ciente;

— la apertura al exterior de nuestra economia
(con entrada de la banca extranjera);

— los nuevos competidores (financieros y ex-
trafinancieros);

— la educacion financiera de la clientela, con
su mayor sensibilidad a los tipos de interés y
acrecentada preferencia por la liquidez (deriva-
da de la mayor incertidumbre);

— la desregulacién, que en el periodo estu-
diado se inicia con el Real Decreto 2.290/1977,
y se prolonga en un proceso discontinuo, y a
veces contradictorio, regulado por las numero-
sas medidas relacionadas con las iniciativas ge-
nerales de liberalizacién financiera desarrolla-
das a lo largo de la ultima década;

— el cambio tecnoldgico.

Las profundas alteraciones en el entorno deri-
vadas de tales procesos significaron la apertura
de multiples posibilidades de futuros alternati-
vos para las cajas al presentar ante ellas nume-
rosas nuevas oportunidades y riesgos antes in-
existentes. Las opciones realizadas (verdaderas
decisiones estratégicas) dieron lugar a la pro-
gresiva alteracion del entorno en su dimension
de «grado de complejidad».

En efecto, en buena medida, los cambios ex-
perimentados por el entorno no obligaban, sino
que permitian (recuérdese, por ejemplo, el con-
tenido del ya citado Real Decreto 2.290/1977), la
modificacion o ampliaciéon del negocio tipico de
las cajas. Si éstas se hubieran inhibido ante las
nuevas oportunidades, €l entorno de las cajas
en la Gltima década hubiera sido del tipo «sim-
ple/dinamico» y, desde luego, la actitud de las
cajas ante la innovacion financiera, sus propias
caracteristicas internas y su papel en el sistema
financiero espanol serian hoy considerablemen-
te diferentes de los que en la actualidad pode-
mos observar.

En 1977 las operaciones de pasivo de las cajas
de ahorros espanolas se centraban en la capta-
cion de ahorros de las economias domésticas
de niveles bajos y medios. Por otra parte, la fi-
nanciacion ofrecida por las cajas era preferente-
mente a medio y largo plazo (especialmente vi-
vienda) y muy estrechamente vinculada a los
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CUADRO NUM. 1

IMPORTANCIA RELATIVA DE LOS DISTINTOS MERCADOS EN EL NEGOCIO
DE LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS

Mercados

Importancia relativa

Antes de 1977 Ultima década (tendencia)
I, IOSHRUCTOMAL ....orroomenmssnsnmsssnensionssdssissassimssss s saasvsssosssssoiensevasainanisss aass XX XX
Il.  Empresas
I.1  Grandes eMPTESES ......ooumesseesmnsisivssssasissasisvssssssiarossamessmaresis — X
1.2 PYME oot ean e X XX
lll. Economias domésticas
HET STALUS A oo — X
IIl.2 Familias acomodadas ..... X XX
1.3 Familias no acomodadas .. XXX XX
.4 Familas campesinas ........... XXX X
HELE  JUBIAAOS .o XXX XX
IV. Mercados monetarios y de capitales ................ccccoeeiiiiiin. X XX

mismos segmentos de economias domésticas
antes citados. Por el contrario, su negocio en el
segmento de empresas era muy débil, como
consecuencia de las limitaciones operativas,
que ni siquiera les permitian descontar papel,
cinendo su operatoria a lo dispuesto en la Ley
de Bases de 1962 (créditos a empresarios agrico-
las, artesanos, pequenas empresas). Adicional-
mente, existia una interesante relacion con el
segmento institucional (especialmente las cor-
poraciones locales) y una presencia tradicional
en la Bolsa.

En el cuadro nim. 1 he utilizado una adap-
taciéon, notablemente simplificada, de la seg-
mentacion del mercado global que utilizamos
en Caixa Galicia para poder representar, al me-
nos cualitativamente, la importancia relativa de
los distintos mercados en el negocio total de las
cajas de ahorros espanolas al comienzoy al final
de la década estudiada.

Con la publicacién del Real Decreto 2.290/77
se amplid notablemente la libertad operativa de
las cajas, equiparandolas con la banca. Autoriza-
ciones como las del descuento de efectos co-
merciales o de operaciones de comercio exterior
permitian —que no imponian— la decisién de
extender a nuevos negocios el campo de su ac-
tividad.

Dependiendo de su opcidn estratégica respec-
to de mercados-objetivo, tres eran las alternati-
vas de futuro potencialmente abiertas:

1) Mantenimiento de su concentracién en
los mercados tradicionales.

2) Desplazar el énfasis hacia el mercado de
empresa, tomando como modelo de futuro la
actividad tipica de la banca.

3) Diversificacién a partir de su mercado tra-
dicional, manteniendo, por una parte, la orienta-

cion hacia el mercado de economias domésti-
cas, pero alterando la atencion relativa dispen-
sada a sus distintos segmentos y ampliando la
gama de productos y servicios, en tanto que,
por otra, su campo de actividad se extenderia
selectivamente al sector empresas y a los mer-
cados monetario y de capitales.

Esta ultima fue la estrategia mas o menos pla-
nificadamente seleccionada por el conjunto de
las cajas de ahorros espanolas. En el ya presen-
tado cuadro nim. 1 se resume esquematica-
mente el resultado de esta gran opcion:

En la situacion previa a 1977, como ya se dijo,
el mercado objetivo se concentraba en las eco-
nomias domésticas de renta media y baja. Para-
lelamente, la actividad de las cajas abarcaba
también el mercado institucional (corporaciones
locales), estaba presente en la Bolsa y atendia
parcialmente necesidades financieras de una
parte de las familias acomodadas y de las PYME.

A lo largo de la ultima década, el mercado
objetivo de las cajas se amplia poderosamen-
te por consolidacion de sus mercados tradicio-
nales e incorporacion a éstos de nuevos seg-
mentos.

En efecto, por una parte, amplian su penetra-
cion en el segmento de familias acomodadas y
extienden la gama de cobertura de las necesida-
des de todas las economias domésticas con su
oferta de productos y servicios. Por otra, inten-
sifican notablemente su presencia en el merca-
do de empresas, en los monetarios y de capita-
les e inician su actividad especializada con el
segmento mas alto de las economias domés-
ticas.

De este modo, la situacién refleja una clara
tendencia de cambio en la importancia relativa
de cada uno de los segmentos del mercado-ob-
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jetivo de las cajas: los mercados tradicionales,
pese a la extension de la gama de operaciones,
han perdido peso por la gran expansion realiza-
da en los nuevos mercados, fundamentalmente
el correspondiente al segmento «familias aco-
modadas» y «PYME». Existe una probable ex-
cepcion, la del mercado institucional, en el que
la incorporaciéon de nuevos clientes (comunida-
des auténomas, por ejemplo) y la ampliacién
del tipo de servicios ofrecidos posiblemente le
haya permitido mantener una importancia rela-
tiva similar a la que tenia diez anos antes.

La fuerte intensificacion de la actuacién de las
cajas en los mercados monetarios y de capitales
(nacionales o internacionales) parece orientarse
por objetivos especificos:

a) Mejorar su competitividad en los merca-
dos de economias domeésticas (cesion y venta
de activos emitidos por otros agentes, operacio-
nes con no residentes) y de empresas (financia-
cién de exportaciones y operaciones de comer-
cio exterior, cesion y venta de activos emitidos
por otros agentes, asi como participacién en la
propia emision de titulos por las empresas).

b) Obtencion, en condiciones normales, de
flujos regulares de beneficio (por comisiones
como colaboradores en la captacion desinter-
mediada de capitales, por plusvalias, etc.).

c¢) Capacidad de aprovechamiento de las
oportunidades que puedan surgir de coyunturas
especialmente favorables en uno u otro de di-
chos mercados mediante la adecuada —y pru-
dente— intensificacién temporal de su actividad
en la correspondiente area de negocio.

La ampliacion y profundizacion de los merca-
dos-objetivo de las cajas de ahorros, al incorpo-
rar areas de negocio de dispar naturaleza y cre-
ciente sofisticacion, supuso la progresiva modi-
ficacion del entorno relevante en su dimen-
sién «complejidad», con lo que la evolucion se-
guida por aquél a lo largo de la década 1977-
1987 se puede representar tal y como ya se ha
hecho en el gréfico 1.

Motor de tal trayectoria fue la intensisima in-
novacion registrada en la gama de sus produc-
tos y servicios, cuyo contenido analizaremos en
el siguiente apartado.

lll. LA INNOVACION DE PRODUCTOS
Y SERVICIOS EN LAS CAJAS
DE AHORROS ESPANOLAS

El término «innovacién financiera» se puede
utilizar con muy diferentes significados. El mas

estricto de todos ellos limitaria su cobertura a
la de las iniciativas mas revolucionarias que
marcasen nuevas sendas en los mercados finan-
cieros mundiales. Naturalmente, son muy esca-
sas las entidades con potencial suficiente para
gestar innovaciones de este tipo y, desde luego,
no ya en las cajas de ahorros espanolas, sino
en todo el sistema financiero espanol, careceria-
mos de ejemplos de tal naturaleza. Un segundo
nivel de demarcaciéon seria el de considerar
como innovaciones todas aquellas novedades
que surgen en los mercados financieros de un
pais, aun cuando hayan sido creados primero
en otro contexto nacional diferente. Este seria
el criterio oportuno si nuestro tema fuese el del
estudio de la innovacién financiera en Espana;
por el contrario, su utilidad seria muy escasa
para el que motiva este articulo: en muy pocos
casos han sido las cajas de ahorros quienes han
dado el primer paso. Su papel, con frecuencia,
ha sido el de imitadores, mas o menos rapidos,
de las innovaciones introducidas por sus com-
petidores.

Realmente, para el andlisis de la actividad in-
novadora de un agente concreto, el enfoque
debe ser diferente, tal y como anticipaba en mis
primeros comentarios, y debe descansar sobre
los siguientes conceptos:

e Un «producto» se concibe como la combi-
nacion de una tecnologia y un mercado y, por
tanto, tiene dos dimensiones fundamentales.

® Un producto puede ser «<nuevo» en una o
ambas de esas dos dimensiones.

e «Innovacién», a los efectos de un agente
concreto, significa solamente que en su oferta
no figuraba con anterioridad el producto en
cuestion.

La innovacion en las cajas de ahorros espano-
las se puede analizar asi mediante una tabla de
doble entrada (grafico 2) en la que se contempla,
en filas, el grado de innovacion de los productos
en su dimensién de «mercado», y en columnas,
el relativo a la de «tecnologia».

Lo expuesto en el apartado anterior da razén
del significado de las tres filas que figuran en
dicho gréafico: «(mercado) tradicional», «conso-
lidacion (de los mercados tradicionales)» y
«nuevos mercados» (familias status A, empre-
sas y mercados monetarios y de capitales). Por
el contrario, los encabezamientos de las colum-
nas (tecnologia «inalterada», «mejorada» y
«nueva») precisan una explicacion adicional.
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GRAFICO 2

CLASIFICACION DE LAS INNOVACIONES FINANCIERAS

DIMENSIONES TECNOLOGIA
P
DEL PRODUCTO INALTERADA MEJORADA NUEVA
SUSTITUCION
TRADICIONAL \ DE
M PRODUCTOS
E
g PERFECCIONAMIENTO AMPLIACION
A CONSOLIDACION DE DE LA GAMA
D PRODUCTOS DE PRODUCTOS
0
S AMPLIACION
NUEVOS DEL DIVERSIFICACION
MERCADO

Dado que los productos financieros, méas que
bienes fisicos, son, con frecuencia, intangibles,
y a veces solamente «ideas», el concepto de tec-
nologia en nuestro sector es considerablemente
mas sutil y ambiguo que en la industria. En efec-
to, es cierto que existe una verdadera rama tec-
nolégica (la tecnologia de la informacion) en la
base de nuestros productos, pero no es menos
cierto que también hay un «saber hacer», unos
conocimientos especializados, que, en ultimo
término, determinan las caracteristicas «intangi-
bles» de nuestros productos. Hablaremos asi de
una «ingenieria financiera» como segundo com-
ponente de la tecnologia utilizada en el sector.

A partir de esta concepcién de lo que entiendo
en esta exposicion por «tecnologia», podemos
ya distinguir, no sin un incomodo margen de
ambiguedad, tres niveles en el grado de nove-
dad de un producto o servicio financiero en su
dimensién tecnoldgica.

El primero, «tecnologia inalterada», corres-
ponde, obviamente, a aquellos productos o ser-
vicios cuya tecnologia no se distingue de la tra-
dicional ni en los aspectos estrictamente tecno-
légicos ni en su dimensién de ingenieria finan-
ciera. En el segundo, «tecnologia mejorada», se
recogeran aquellas innovaciones cuyas caracte-
risticas respondan a disefnos de ingenieria finan-
ciera mas sofisticados que los que poseen los
productos tradicionales y/o tengan un nuevo so-
porte de tecnologia de la informacion, sin que,
en ningan caso, la «novedad tecnolégica» en
cualquiera de sus dos dimensiones suponga
una «mutacién» o cambio cualitativo de enver-
gadura. Los nuevos productos que se distinguen
por saltos tecnolégicos de tal magnitud son los
que se encuadraran en el tercer nivel («nueva
tecnologia»). Como ejemplos ilustrativos de

esta Ultima categoria se pueden citar la «libreta
electréonica» o la iniciacion por las cajas de acti-
vidades en el negocio de seguros, pues éstas
exigen, obviamente, la utilizacién de expertos
con un «saber hacer» (ingenieria financiera) sig-
nificativamente diferente del que es tipico del
negocio estrictamente bancario.

Estudiemos ya, con ayuda del gréfico, la acti-
vidad innovadora de las cajas de ahorros espa-
nolas en el periodo 1977-1987. Las dos primeras
filas recogen los resultados de sus esfuerzos
para defender y consolidar sus mercados tradi-
cionales y fortalecer la posicién en la frontera
de los mismos, las familias acomodadas. De las
seis casillas comprendidas, es en las tres a las
que se le ha asignado nombre («perfecciona-
miento de productos», «xampliacion de la gama
de productos» y «sustitucion de productos») en
las que figuran los mas importantes resultados
innovadores de aquellos esfuerzos.

A lo largo del periodo de referencia, el merca-
do de economias domésticas experimentd una
invasion en toda regla no solo por la banca au-
téctona o extranjera, sino también por multitud
de otras organizaciones (empresas de seguros
o comerciales, Estado y organismos publicos,
grandes empresas, Caja Postal, etc.) que inician
o intensifican enormemente su actividad en di-
cho mercado.

Como consecuencia de esta creciente compe-
tencia y de la paralela experiencia ganada por
los particulares (sensibilizados por las altas ta-
sas de inflacion), las cajas de ahorros se vieron
empujadas a la renovacion de su oferta de pro-
ductos y servicios segun pautas similares a las
seguidas por sus competidores, correspondien-
do la mayoria de tales innovaciones a la casilla
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titulada «perfeccionamiento de productos», dado
el mayor nivel de ingenieria financiera que in-
corporaba su diseno frente al de los productos
tipicos del periodo anterior a 1977, sin que, sin
embargo, se apreciase en ellos un «salto tecno-
l6gicon.

De este modo, en la oferta de las cajas surgen
instrumentos de depdsito altamente liquidos a
tipos de mercado, se utilizan tacita o explicita-
mente los pactos de recompra, se recurre a los
tipos variables en los instrumentos a largo plazo
y se establecen periodos de maduracion mas
breves. Se observa también en la evolucion del
contenido de aquella oferta el rapido auge y de-
clive de muchos nuevos productos, como reac-
cion de las cajas, al igual que otros agentes fi-
nancieros, frente a las sucesivas modificaciones
del ordenamiento financiero (coeficientes obli-
gatorios) y fiscal (tributacién directa de los ren-
dimientos de los activos financieros o imposi-
cién indirecta), y ante las cambiantes oportuni-
dades de eludir el costo de intervencion de los
fedatarios publicos. Finalmente, al igual que la
banca, ante el fendmeno de la desintermedia-
cién, las cajas optaron por participar activamen-
te mediando en la relacién presuntamente direc-
ta emisor-economia doméstica.

En concreto, en la casilla «perfeccionamiento
de productos» encontrariamos el resultado de
las actividades de:

— Emision de activos a tipos competitivos
(singularmente las letras y efectos de propia fi-
nanciacion y los titulos hipotecarios, asi como
los bonos de tesoreria, los AFROs y, aunque na-
cidos con anterioridad, la difusién de los certifi-
cados de depdsito).

— La colocacion y cesion temporal de activos
(publicos y privados, destacando, naturalmente,
los titulos del Tesoro y los pagarés de empresa).

— Los préstamos de vivienda a interés varia-
bles.

Nacida de una necesidad diferente a la de la
presidon competitiva, la emision de deuda subor-
dinada, vinculada al problema de la ampliacion
de los recursos propios, deberia incluirse tam-
bién en esta misma casilla por la relativa nove-
dad de su diseno.

Por el contrario, dos nuevos productos de las
cajas, de origen y finalidades enteramente simi-
lares a los anteriores, pertenecerian por su grado
de novedad tecnoldgica a la casilla de «<amplia-
cion de la gama de productos». Me refiero, por
una parte, a las operaciones de seguro de prima
tnica (cuya ingenieria financiera se enraiza en

el area de los seguros), y por otra, a las cuentas
del mercado monetario (en las que la tecnologia
de la informacion posibilitaba la elusion de la
limitacién de tipos en depésitos a la vista). Con
mucha mayor justicia, aladenominaciéon de esta
casilla (al menos para la mayoria de las cajas)
atribuimos sus nuevas actividades en el mundo
de los servicios no estrictamente bancarios (fon-
dos de pensiones y de inversion, seguros, e in-
cluso viajes). En todos estos casos nos hallamos
ante una profundizacion del mercado de las eco-
nomias domésticas que supone la explotacion
mas o menos sistematica de una amplisima
base de clientela, bien por la utilizacién de las
transacciones bancarias como magnifico punto
de apoyo para la venta cruzada de otros produc-
tos (en algunos casos estrechamente relaciona-
dos: préstamos y seguros, por ejemplo), bien
por la creaciéon de equipos comerciales especifi-
cos (de la propia caja o de una sociedad de su
grupo) apoyados por la red de sucursales.

La tercera casilla, «sustitucion de productos»,
recoge algunas innovaciones del periodo cuya
naturaleza se corresponde muy estrechamente
con la de les productos que las cajas venian
ofreciendo con anterioridad a su clientela tradi-
cional, aunque su instrumentacién tecnoldgica
aparece ahora radicalmente modificada para
agilizar y abaratar estas operaciones masifica-
das. En primer lugar, se debe citar la asociacién
de la tarjeta de débito a las libretas de ahorro y
cuentas corrientes para su utilizacién en los ca-
jeros automaticos, expendadores de billetes y
terminales en puntos de venta, pues aunque la
introduccion de aquellos cajeros es algo anterior
al inicio del periodo estudiado, su difusiéon gene-
ralizada tuvo lugar a lo largo de él. En segundo
lugar, y con analoga motivacién, se incluyen ex-
periencias mas recientes, como lo son la libreta
electrénica, las oficinas automatizadas y los
préstamos instantaneos mediante PC en puntos
de venta.

Asi pues, las acciones dirigidas a la defensa y
consolidacién del mercado de economias do-
meésticas dieron lugar a tres grandes conjuntos
de innovaciones durante la década 1977-1987:
las de automatizacion, orientadas a agilizar y
abaratar las operaciones masificadas; las de
perfeccionamiento de los instrumentos de re-
muneracion de los fondos de la clientela y de
financiacion a la misma, motivadas por la pre-
sién de la competencia (bancaria y no bancaria)
sobre la parte de las economias domésticas con
mayor educacion financiera, y finalmente, la ex-
tension de la gama de productos y servicios
hacia campos mas o menos alejados del nego-
cio bancario tipico, buscando la explotacién in-
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tensiva de la base de clientes y la mayor vincu-
lacion de éstos como proteccion frente alos nue-
vos competidores.

Las tres restantes casillas no merecen comen-
tarios tan extensos. La correspondiente al extre-
mo superior izquierdo es, por definicién, un con-
junto vacio a efectos de la innovacién. La que
estd a su derecha, correspondiente a reformula-
ciones de productos, no recogié ningin cambio
de interés permanente, sino algunos productos
de interés coyuntural, como los depdsitos remu-
nerados en especie. La Ultima de estas tres casi-
llas recogeria aquellos productos tradicionaleg
que, sin cambio en su tecnologia, fueron poten-
ciados a efectos de consolidar el mercado de
economias domésticas. Al lado de iniciativas
meramente promocionales (domiciliacién de
némina con seguro de vida gratuito asociado)
se podrian incluir los pasivos tradicionales (li-
bretas, cuentas corrientes, IPF) con tipos de inte-
rés de mercado, resultantes de la liberalizacion
de éstos durante el periodo y de la demanda de
rentabilidad de las economias domésticas que
constituyen la frontera de este mercado.

Examinemos ahora la ultima fila del gréfico.
En ella se recogeran las innovaciones resultan-
tes de los esfuerzos invasores de las cajas de
ahorros sobre mercados antes débilmente ex-
plotados, entre los que el de empresas destaca
de modo especial, aunque méas adelante tam-
bién me referiré a otros.

Si es cierto que en el mercado de particulares
las cajas hubieron de enfrentarse a la presion
creciente derivada de los esfuerzos de penetra-
cion por parte de otros tipos de agentes, en el
de empresas las cajas son unidades verdadera-
mente invasoras por lo reciente de su activa pre-
sencia en el mismo.

La equiparaciéon en operatoria con la banca,
dispuesta por el Real Decreto 2.290/1977, abrié
a las cajas la posibilidad de descontar efectos e
iniciar con ello el desarrollo de su negocio en el
mercado de empresas. Como consecuencia, se
incorporaron, ademas del descuento, numero-
sos nuevos productos y servicios en la gama
ofrecida por las cajas.

Conviene sefalar que la ambicién de los pro-
positos de las cajas no fue similar para los dos
segmentos basicos de este mercado: las gran-
des empresas por un lado, y las PYME por otro.

En efecto, sus objetivos en el mercado de
grandes empresas fueron relativamente modes-
tos por constatar que existen factores objetivos
que, por una parte, mantienen muy bajos los
margenes de la intermediacion financiera de sus

operaciones, y por otra, crean una desventaja
competitiva de las cajas frente a otros agentes
en las operaciones tipicas de la banca de nego-
cios. En efecto, al primer hecho contribuyen el
alto grado de educacién financiera de esta clien-
tela, su capacidad de acceder directamente a los
prestamistas Gltimos y, en muchos casos, a la
inversion y financiacion en mercados extranje-
ros, asi como el efecto combinado del descenso
de la tasa de inflacion con la reactivacion del
nivel de actividad econémica, mejorando el
cash-flow y reduciendo asi su demanda relativa
de financiacion externa. En cuanto a las oportu-
nidades de ingresos por comisiones generadas
por operaciones de banca de negocios, la banca
extranjera y otros agentes financieros especiali-
zados tienen ventajas comparativas sobre las
cajas en virtud de su mayor experiencia, calidad
y rapidez del servicio e incluso economicidad de
tarifas.

Todo ello justifica que la actividad de las cajas
respecto del segmento de grandes empresas pa-
rezca estar conscientemente limitada a la conse-
cucion de objetivos especificos, distintos del de
la invasion generalizada de tal mercado:

a) Participar en la financiacion de las unida-
des productivas de este tipo presentes en la co-
rrespondiente economia regional.

b) Complementar la capacidad inversora de
las cajas en los mercados fundamentales o basi-
cos (economias domésticas y PYMES).

c) Someterse al potente proceso de aprendi-
zaje permanente que supone la presencia en un
mercado altamente competitivo, en el que los
concurrentes se distinguen por su mayor expe-
riencia, capacidad innovadora y calidad y rapi-
dez del servicio.

La situaciéon en el mercado de empresas de
tamafno medio y pequeno es muy diferente. Es-
tas unidades no tienen facil el acceso directo a
los prestamistas ultimos ni a los mercados fi-
nancieros del exterior, y su nivel de educacion
financiera es muy inferior al que caracteriza a
las grandes empresas. Por otra parte, las cajas
tienen en este submercado una posicién compe-
titiva favorable frente a los antes citados como
terribles competidores en el mercado de gran-
des empresas, gracias a factores tales como su
accesibilidad, amplitud de la gama de productos
y servicios, y existencia de relaciones previas.
Como consecuencia, en el segmento de PYMES
los objetivos de las cajas son de maximo nivel,
por lo que este submercado fue, es y sera fuer-
temente disputado por cajas y banca autdctona,
al valorar ésta de forma similar sus oportunida-
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des relativas respecto de ambos tipos de empre-
sas.

Muchos de los nuevos productos incorpora-
dos a la oferta de las cajas en su estrategia ofen-
siva sobre el mercado de empresas supusieron,
como el propio descuento, frente a los produc-
tos tradicionales, la incorporaciéon de experien-
cias profesionales nuevas (motivando la capta-
ciéon de técnicos procedentes del sector banca-
rio) y, con frecuencia, la utilizacion de tecnologia
de lainformacion, aunque sin suponer en ambas
dimensiones «tecnolégicas» saltos cualitativos.
Su encuadramiento, por tanto, debiera ser el de
la casilla que hemos titulado «ampliacion del
mercado». Citemos, entre ellos, la gestién de co-
bro de efectos, los préstamos y créditos a interés
variable, los préstamos sindicados y las cuentas
de gestidon de tesoreria. La oferta de sistemas
integrados de informacién al cliente podria in-
cluirse también entre estos servicios. En todos
ellos el patron de la innovacién en las cajas fue
el de imitador de la banca nacional y extranjera.

Pero la entrada en los nuevos mercados supu-
so también la oferta de productos y servicios
cualitativamente diferentes en su «tecnologia»
respecto de la de los productos tradicionales de
las cajas, bien por implicar la entrada en nuevos
tipos de negocio, bien por estar asociados a nue-
vas tecnologias de informacién, y por ello seran
componentes del grupo de innovaciones a reco-
ger en la casilla «diversificacion».

El primer conjunto de estos productos lo for-
man aquellos que amplian la gama de productos
financieros resefiada en la casilla anterior: /leas-
ing (ingenieria financiera especifica), financia-
cién del comercio exterior (salto cualitativo en
el «saber hacer» y con soporte tecnoldgico espe-
cifico: la sala de cambios). Un segundo conjunto
viene dado por la colaboracién con las empresas
(asi como con el sector publico) en su captacién
desintermediada de fondos. En la casilla «per-
feccionamiento de productos» he considerado
anteriormente la vertiente de colocacién de los
correspondientes titulos entre las economias
domeésticas (como consolidacion del mercado
tradicional), aqui me refiero a la participacion
de las cajas en la propia emision de titulos (ase-
guramiento, avales, etc.). El tercer grupo englo-
ba a un conjunto de servicios cuya oferta inician
las cajas como resultado de la transformacion
(juridica o de facto) de algunos de sus servicios
centrales en verdaderas unidades de negocio:
informatica, seleccién del personal, microfilma-
cion, asesoramiento, etc. Finalmente, existen
dos nuevos productos para el sector de empre-
sas estrechamente ligados a la nueva tecnologia

de la informacién: el cash-management y los
TPV (contemplados ahora en su proyeccién ha-
cia las empresas comerciales).

Pero la intensificacién de la actividad de las
cajas en mercados distintos de los tradicionales
no se limit6 a la invasion del de empresas. Por
ello, en esta casilla también se podrian incluir
nuevos productos derivados de la intensifica-
cion de la actividad de las cajas en otros merca-
dos: la «gestién de patrimonios», pensada para
las economias domésticas de renta alta, y la ex-
posicién de las cajas a toda la operatoria de los
mercados monetarios y de capitales, como con-
secuencia de su creciente actividad en los mis-
mos en tanto que posible fuente complementa-
ria de beneficios.

En cuanto a la primera casilla de la fila que
estamos comentando, su contenido se limita,
en la practica, a la extension hacia el nuevo mer-
cado de empresas de los productos y servicios
que las cajas ya ofrecian en el mercado de eco-
nomias domésticas.

Como resumen de todo lo anterior, se puede
afirmar que las cajas han realizado a lo largo de
la altima década una impresionante modifica-
cion de su oferta de productos y servicios, tanto
por sustitucion, al menos parcial, de sus produc-
tos tradicionales, aprovechando la nueva tecno-
logia de la informacién para abaratarlos y agili-
zarlos, como por su perfeccionamiento, buscan-
do la consolidacion en el mercado de las econo-
mias domésticas y la invasion del de empresas,
y, finalmente, con estos mismos propésitos, por
ampliacion de la gama de productos que, al pro-
fundizar en la relacion con su amplia base de
clientes, las ha llevado a extender el campo de
sus actividades hasta incluso rebasar, en algu-
nos casos, el &mbito de los servicios financieros.

Las fuertes limitaciones operativas que discri-
minaban a las cajas a comienzos del periodo
estudiado son la causa de que, en conjunto, su
actividad innovadora tenga cuantitativa y cuali-
tativamente una magnitud mayor que la de su
mas directo competidor: la banca autoctona.

En cuanto al perfil temporal del proceso de
innovacioén en sus dos aspectos de «aceptacion»
(tiempo que transcurre hasta que un nuevo pro-
ducto consigue un 10 por 100 de penetracion en
el sector) y de «rapidez de difusion» (tiempo
necesario para que el producto sea utilizado por
un alto porcentaje de entidades del sector) exis-
te un estudio, realizado por Yolanda Polo, que,
aunque se limita al examen de algunos produc-
tos bésicos y el periodo de referencia sélo llega
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hasta 1983, puede servir de adecuado punto de
partida.

En funcion de los resultados de la encuesta
base del citado trabajo, que a los efectos que
nos interesan se resumen, con una ligera adap-
tacion, en el cuadro num. 2, la autora llega a la
conclusién de que, por una parte, los bancos
aceptan mas rapidamente las innovaciones y
que, por otra, en ellos también es mayor la ve-
locidad de difusién. Existe, sin embargo, una
excepcion: la rapidez de difusién es mas alta en
las cajas cuando se trata de innovaciones de
proceso productivo y, por tanto, también lo es
para los nuevos productos asociados a tales mo-
dificaciones en los procesos; por ejemplo, la uti-
lizacién de libretas y cuentas corrientes median-
te tarjeta de débito en cajeros automaticos.

Parece que estas conclusiones son generaliza-
bles, grosso modo, al periodo y gama de pro-
ductos que es objeto de esta exposicion. Los
nuevos productos clasificados en la casilla «sus-
titucion» se han difundido con mayor rapidez en
las cajas y, ademas, es probable que la misma
aceptacion sea superior en ellas para los mas
recientes (libretas electrénicas, oficinas automa-
tizadas y préstamos instantaneos en PC en pun-
to de venta).

Por el contrario, para la gran mayoria de los
nuevos productos orientados a la consolidacion
o ampliacién de mercados, es obvia la mayor
aceptacion y velocidad de difusién en la banca.

Es cierto que, como senalaba al principio de
la exposicion, en muchos casos se trata de un
retraso deliberado, fruto del reconocimiento de
que el nuevo producto canibalizara a otros que
se asocian a mayores margenes y que son utili-
zados por una amplia base de clientes, y por ello
su aceptacion sélo tiene lugar cuando resulta

obligada por la presién de competidores no su-
jetos a tales riesgos, al menos en la misma me-
dida que las cajas.

Pero, sin embargo, también es obligado reco-
nocer que, por regla general, la explicacién es
bien distinta y mucho menos satisfactoria: el
factor de inercia ha sido tradicionalmente muy
alto en las cajas, y el notable éxito alcanzado en
los ultimos anos, mas que el fruto de explicitos
y sistematicos disenos estratégicos que movili-
zasen coherentemente los recursos de la enti-
dad, es el resultado del empujén de la compe-
tencia, lainsistencia de los vendedores de tecno-
logia y la ventaja que supone su potentisima red
de sucursales para los mercados de economias
domésticas y PYMES. Esta ausencia de orienta-
cién estratégica explicita y sistematica, con la
correspondiente asignacién a medio plazo de
los recursos, ha dejado su rastro en los procesos
reales de implantacion de productos innovado-
res que, por un lado, aparecen descoordinados
respecto de otras actividades o iniciativas de la
institucion y, por otro, sufren frecuentes, y a
veces graves, desajustes necesidades/recursos
disponibles, provocando serios retrasos y ten-
siones en su implementacion.

Pero este desarrollo desequilibrado ha trans-
formado a sus propias protagonistas no sélo en
cifra de negocio, amplitud de mercados, estruc-
tura organizativa y base tecnoldgica, sino, y qui-
zas aun mas espectacularmente, en su propia
cultura empresarial, con la consecuencia de que
el alto factor de inercia que las caracterizaba
inicialmente se ha reducido considerablemente.

En efecto, en un gran nimero de cajas la situa-
cion hoy es muy diferente a la de hace diez anos.
En ellas, ya no es sélo un reducido nimero de
personas las que, respaldadas por los amplios

CUADRO NUM. 2
LA INNOVACION DE PRODUCTOS FINANCIEROS HASTA 1983

Bancos

Cajas

Tiempo necesario para que la
Producto emRonecosaro paraq

Porcentaje

Tiempo necesario para que Porcentaje

P PR 1]
ARGiHico difusion alcance el iﬁzﬁzﬁgﬁ)ﬂ Afio inicio la difusién alcance el Lie/:gggg?;
10 % 50 % 90 % de 1983 10 % 50 % 90 % de 1983
Cuenta corriente ........ 1844 0 0 0 100 1864 0 0 95 100
Libreta de ahorro ....... 1844 0 0 0 100 1838 0 0 0 100
Imposiciéon a plazo ... 1844 0 0 5 100 1864 0 0 78 100
Certificados de depo-

(] (o SR 1967 2 7 9 95 1972 4 11 = 51
Tarjeta de crédito ...... 1971 0 7 — 77 1965 8 9 — 88
Préstamo de vivienda.. 1962 0 18 — 77 1900 0 22 65 100
Domiciliacion de né-

MIiNas ...cocererennenn. 1965 1 12 17 91 1950 4 20 28 100
Tarjetas de débito (ca-

jeros automaticos)... 1972 3 1 —_ 59 1974 6 8 — 88
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poderes de la Direccion General, inician audaces
transformaciones que, al desequilibrar los siste-
mas, provocan el desplazamiento del conjunto
de la entidad hacia nuevos mercados, tecnolo-
gias, recursos o sistemas de direccion. Por el
contrario, en ese amplio conjunto de cajas, nos
encontramos con extensos y muy cualificados
equipos directivos que comparten unos mismos
objetivos a largo plazo, disenan los planes de
accion por los que la entidad puede alcanzarlos
y adoptan sus decisiones del dia a dia de forma
consistente con ese futuro deseado para la caja
a la que pertenecen.

Esta es una feliz circunstancia que permite mi-
rar con optimismo un futuro que, de otro modo,
seria amenazador. En efecto, si observamos
nuevamente el grafico 1 recordaremos que el
entorno presente puede definirse como dindmi-
co y cuasi complejo. Pues bien, aunque su grado
de dinamicidad probablemente no ha de au-
mentar en el futuro, el de complejidad si que lo
hard, conforme se incremente el peso relativo
de las nuevas areas de negocio hacia las que se
han movido las cajas con sus innovaciones de
«ampliacion de gama de productos» y «diversi-
ficacion».

En tal situacion (absolutamente contrapuesta
a la previa a 1977) una clara visién estratégica
corporativa, compartida por un amplio equipo
directivo, y desarrollada y controlada mediante
procesos explicitos, es condicidén necesaria para
que la futura actividad innovadora de las cajas
sea, como lo fue hasta ahora, la punta de lanza
del progreso de estas entidades, contribuyendo
con ello al perfeccionamiento de nuestro siste-
ma financiero en lugar de significar solamente,
como probablemente sucederia de no darse
aquella circunstancia, mera politica de gestos
incapaz de alimentar una ventaja competitiva
sostenible.
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