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I. INTRODUCCION. LA INFLUENCIA
DE LAS ENTIDADES DE CREDITO _
EN LA ECONOMIA REAL EN ESPANA

Tradicionalmente, las entidades de crédito (1) han
desarrollado las funciones financieras cléasicas de
captar los recursos financieros de las unidades exce-
dentarias y asignarlo a las deficitarias, enfoque que se
conoce como el modelo de intermediacion financiera
o modelo de banca continental (Cuervo, 1988; Aoki,
1990; Torrero, 1991). Dicho modelo se basa en un sis-
tema de banca universal que realiza actividades de
banca de empresas a todos los niveles (Canals,
1996), lo cual ha favorecido una interrelacién cada vez
mayor entre las entidades bancarias (bancos y cajas
de ahorros, y en menor medida cooperativas de cré-
dito) y las empresas no financieras.

No obstante, junto al modelo de banca continental
aparece el modelo anglosajon o de mercados de ca-
pitales (EE.UU. y Gran Bretana) en el que las entida-
des bancarias se especializan (banca especializada)
en financiacion a largo plazo y en la prestacion de ser-
vicios financieros, dado que el capital que precisan las
empresas para su financiacion se obtiene del mer-
cado de valores (Sanchez Asiain, 1990). En este caso,
dado ese modelo de financiacién, la interrelacion
banca-industria es mucho menor, y se dan dos situa-
ciones caracteristicas. En primer lugar, la desvincula-
cion accionarial de la banca en los sectores empresa-
riales no financieros permite que el propio mercado
elimine a las empresas menos competitivas sin que
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esto pueda suponer graves consecuencias para el sis-
tema financiero (Chulia, 1990). En segundo lugar, la
baja concentracion del accionariado lleva a que los
gerentes de las empresas puedan actuar con mayor li-
bertad y con objetivos propios, no influyendo en su
gestion el poder que otorga una participacion signifi-
cativa en su capital.

Aungue el modelo de capitales ha ganado terreno
durante los Ultimos anos en nuestro pais, especial-
mente a partir de la reforma del Mercado de Valores
en 1989, podemos afirmar sin lugar a dudas que sigue
siendo el modelo continental el predominante. En tér-
minos generales se puede afirmar que en el modelo
continental, el papel que juega la banca como sumi-
nistradora de fondos va més alla que el corto o largo
plazo. Existe una implicacion mayor en el desarrollo
de las empresas y el recurso a la autofinanciacion
tiene una menor importancia, por lo que la estructura
de la propiedad de las empresas se caracteriza por
una mayor concentracion del accionariado (Ochoa,
1993). El riesgo de contagio de que los resultados ne-
gativos de una influyan en la marcha de la otra, la ges-
tion “inducida” por parte del que tiene un mayor con-
trol sobre el accionariado (tanto por la participacién
directa como indirecta), la valoracién bursatil que el
mercado puede otorgar a las empresas participadas,
la menor discrecionalidad de los gerentes y la posible
eficiencia de las mismas, son aspectos de este mo-
delo que los distintos autores coinciden en apuntar.

El modelo adoptado en Espana implica que el pa-
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pel desarrollado por la banca en la industria ha sido y
sigue siendo intenso, por lo que se puede afirmar que
las entidades de crédito espanolas contribuyen de
manera significativa al crecimiento econdmico del
pais a través del fortalecimiento de la actividad pro-
ductiva e industrial. Uno de los instrumentos a través
de los cuales se consigue dicho objetivo es mediante
la toma de participaciones en el capital de las empre-
sas no financieras. Este aspecto es el que centra el
objeto del presente estudio. En particular, el trabajo
pretende una aproximacion a las relaciones entre las
entidades de crédito y las empresas no financieras
mediante la adquisicion de participaciones de las em-
presas no financieras por parte de la entidad bancaria
ejerciendo un determinado control sobre ésta (2).

Por las logicas limitaciones del presente trabajo,
solo se va a abordar la relacion banca-industria me-
diante el estudio de las participaciones que la banca
espanola posee sobre las empresas no financieras.
Para ello, se efecta un analisis empirico en el que se
procede a analizar los porcentajes de participaciones
minoritarias adquiridas por las entidades bancarias
espanolas (bancos, cajas de ahorros y cooperativas
de crédito) durante el periodo que comprende los
anos 1990 a 1997, ambos inclusive. Los diferentes tra-
bajos desarrollados hasta la fecha en Espana sobre
las relaciones banca-industria demuestran que el
analisis empirico propuesto puede ser vélido para de-
finir dichas relaciones (Blanch y otros, 1990; Bueno,
1990; Chulia, 1990; Pes, 1990; Berges y Séanchez,
1991; Torrero, 1991; Galve y Salas, 1992; Fuentes,
1993 y 1995; Martin y otros, 1995; Ochoa, 1995; y
Cals, 1998).

Es importante senalar, no obstante, la importancia
de las participaciones mantenidas por las entidades
de crédito espanolas en otro tipo de empresas finan-
cieras, incluidas las entidades bancarias, asi como en
empresas instrumentales. En este sentido, cabe sena-
lar el destacado peso que las sociedades instrumen-
tales y otras entidades relacionadas directamente con
la banca tienen en el volumen de las participaciones
mantenidas por las entidades de crédito espanolas.

Asi, la prohibicion de realizar operaciones de se-
guros por parte de las entidades bancarias a partir de
la Ley 4/1990, de Presupuestos Generales del Estado,
ha ‘repercutido positivamente en la constitucién vy
toma de participaciones por parte de bancos y cajas
de ahorros de companias de seguros. Igualmente, las
ventajas fiscales otorgadas en 1991 y 1996 a los fon-
dos de inversion y a otros activos financieros han mo-
tivado a las entidades bancarias a crear y participar en
sociedades gestoras de instituciones de inversion co-

84

lectiva, gestoras de fondos de pensiones, empresas
de arrendamiento financiero y demas sociedades ins-
trumentales de servicios financieros. Del mismo
modo, la creacion de Grupos Bancarios favorece las
tomas de participaciones de las empresas bancarias
que lideran dichos grupos en pequenas empresas de
servicios de apoyo como sociedades de tasacion, em-
presas informaticas, de gestion administrativa, de ges-
tion de inmuebles, seguridad, recuperacion de crédi-
tos, etc. A esto habria que anadir también la
participacion en el capital de empresas de promocion
urbanistica e inmobiliaria con el propésito de interve-
nir activamente en la edificacion e, incluso, en la cap-
tacion y fidelizacion de clientes mediante la financia-
cion del acceso a la propiedad de la vivienda; en
sociedades de cartera y de capital-riesgo para favore-
cer el desarrollo regional o local en el que se sitta la
entidad bancaria; y en sectores muy diversos como
turismo y ocio, cultura, inmobiliario, ensefanza, me-
dios de comunicacion, etc., condicionado por las ope-
raciones de capitalizacion de deudas realizadas por
las entidades bancarias (Cals, 1998).

También las tomas de participacion de las
empresas bancarias en otras entidades de crédito,
como consecuencia de la aplicacion de estrategias de
crecimiento externo dirigidas a aumentar el tamano de
los bancos y cajas (fusiones, absorciones y adquisi-
ciones y tomas de participacion mayoritarias y minori-
tarias), han repercutido, sobre todo a comienzos de
los anos noventa, en el aumento de las participacio-
nes que los bancos y cajas poseen en el capital de
otras entidades (3).

Las participaciones en empresas no financieras,
que es el tema central del presente trabajo, han sido
menos abundantes, al menos hasta finales de los
anos ochenta. En el caso de los bancos privados ha
sido més habitual por su vinculacion con la banca de
inversiones o banca industrial, pero en las cajas de
ahorro y las cooperativas de crédito ha sido mas bien
excepcional hasta dichas fechas (4).

A partir de los anos noventa, precisamente el mo-
mento que marca el inicio del periodo analizado en el
presente trabajo, se produce un aumento significativo
en las participaciones en empresas no financieras
condicionado por diversos factores, unos de tipo ex-
terno y otros de tipo interno. Entre los factores de tipo
externo se incluyen: la liberalizacién del sector servi-
cios, que ha afectado especialmente a las grandes
empresas del sector de las telecomunicaciones (tele-
fonia moévil y cable y, en menor medida, medios de co-
municacion como radio y television); y la privatizacion
parcial de las grandes empresas del sector publico en
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Espana (telecomunicaciones, energia y eléctricas). El
factor interno hace referencia al estrechamiento de los
margenes financieros de las entidades bancarias
como consecuencia de la reduccion en los tipos de in-
terés de las operaciones de activo y de pasivo de es-
tas entidades, lo cual les esta obligando a buscar in-
versiones de mayor rentabilidad en las que colocar los
recursos ajenos captados. Los factores apuntados, le-
jos de desaparecer, van a seguir incrementandose
durante los préximos anos, por lo que se espera que
el volumen de participaciones empresariales mante-
nido por las entidades bancarias espanolas va a se-
guir creciendo. Este hecho muestra el grado de actua-
lidad y la importancia del presente trabajo.

. ESTUDIO EMPIRICO SOBRE
LAS PARTICIPACIONES DE LAS ENTIDADES
DE CREDITO EN EL CAPITAL
DE LAS EMPRESAS NO FINANCIERAS

El analisis empirico se centra en el estudio de los
niveles de participacion sobre el capital de las em-
presas no financieras espanolas que poseen las enti-
dades de crédito espanolas: bancos privados, cajas
de ahorros y cooperativas de crédito. El horizonte
temporal seleccionado corresponde al periodo
1990-1997, es decir, las dos terceras partes de los
anos noventa, considerando que durante dicho pe-
riodo se ha producido un cambio importante en las
estrategias seguidas por las entidades bancarias es-
panolas.

La poblacion objeto de estudio corresponde a los
bancos privados de nacionalidad espanola, las cajas
de ahorros y las cooperativas de crédito, existentes en
Espana a 31 de diciembre de 1997. La muestra sobre
la cual se ha aplicado el estudio se ha seleccionado
introduciendo una serie de sesgos. En particular, se
ha utilizado como variable de seleccion de la muestra
el tamano o la dimension de la entidad, medido éste
en funcion del volumen de activos (5).

En primer lugar, entre los 116 bancos privados
existentes se han elegido todos aquellos que a 31 de
diciembre de 1997 superaban el billén de pesetas de
volumen de activos (BBV, Central-Hispano, Santan-
der, Banesto, Exterior, Hipotecario, Popular, Pastor,
Bankinter, Sabadell y Banca Catalana). Entre ellos se
han descartado: el Banco Exterior de Espana y el
Banco Hipotecario, por el proceso de privatizacion
que se esta produciendo en Argentaria y por la defini-
tiva fusion de los mismos con la Caja Postal dentro de
la Corporacién Bancaria Espanola; y la Banca Cata-
lana, por pertenecer al Grupo BBV. En total, la muestra
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de bancos corresponde a ocho entidades: Banco Bil-
bao-Vizcaya (BBV), Banco Central-Hispano (BCH),
Banco Santander, Banesto, Banco Popular, Bankinter,
Banco Pastor y Banco de Sabadell.

En segundo lugar, entre las 50 cajas de ahorros
existentes se ha seleccionado para la muestra un total
de diez entidades (La Caixa, Caja Cataluna, Caja Ma-
drid, BBK, Bancaja, CAM, Ibercaja, Caja Galicia, Caja
Espana de Inversiones y Unicaja), siendo éstas las de
mayor tamano segun volumen de activos y alcan-
zando todas ellas mas de un billén de pesetas.

En tercer lugar, entre las 95 cooperativas de cré-
dito se han seleccionado las tres de mayor tamano
(Caja Laboral Popular, Caja Rural de Almeria y Caja
Rural Valencia). Sin embargo, después de analizar el
nivel de participaciones alcanzado por las cooperati-
vas de crédito, se observa que es insignificante, dan-
dose solamente en un nimero muy limitado de enti-
dades, ademas de resultar que dichas participaciones
son en su gran mayoria de empresas del mismo

grupo (6).

Por este motivo, finalmente no se ha incluido a nin-
guna cooperativa de crédito en el estudio, si bien que-
remos destacar la importancia que estas entidades
tienen sobre el conjunto del sector bancario espanol
por la estrecha relaciéon que mantienen que los pe-
quenos ahorradores y con las pequenas y medianas
empresas (Sanchis, 1995 y 1997).

La muestra global corresponde, por tanto, a 18 en-
tidades bancarias (ocho bancos y diez cajas de aho-
rro), que representan un volumen de activos superior
al 50 por 100 del total de activos del sistema bancario
espanol. En este sentido, se puede decir que la mues-
tra es altamente representativa, sobre todo si se tiene
en cuenta, ademas del porcentaje mencionado, el he-
cho de que el resto de entidades bancarias no con-
templadas apenas presentan niveles de participacio-
nes de capital en empresas no financieras por su
tamano y estrategias seguidas.

Este hecho se demuestra mediante la obtencién
del grado de concentracion del SBE a 31 de diciem-
bre de 1997 mediante la utilizacion de la variable dis-
creta de concentracion R,,, esto es, el porcentaje que
alcanzan (en activos totales y en cartera de valores)
las diez primeras entidades sobre el conjunto del sis-
tema bancario espanol. Dicho grado de concentra-
cion aparece reflejado en el cuadro num. 1.

Como se puede observar, el porcentaje de repre-
sentatividad del estudio realizado sobre las participa-
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_ CUADRO NUM. 1
NIVEL DE CONCENTRACION R,, DEL SBE A 31 DE DICIEMBRE DE 1997
(Porcentajes)

PARTICIPACIONES

ENTIDAD ACTIVOS TOTALES CARTERA DE VALORES PARTICIPACIONES EMPRESAS GRUPO
Bancos ................ .. .. 60,43 72,17 81,20 65,23
Cajas de ahorros . ........... 63,99 68,08 79,75 70,80
Cooperativas de crédito. . ... .. 32,08 34,47 14,77 84,41

Fuente: Elaboracion propia con datos de CECA, AEB y UNACC.

) CUADRO NUM. 2 )
CLASIFICACION DE LOS SECTORES ANALIZADOS EN EL ESTUDIO EMPIRICO

SECTOR

ACTIVIDAD PRINCIPAL

Agricola
Aguas
Alimentacion
Artes graficas

Empresas de explotacion agraria y bodegas

Companias de distribucion de agua

Empresas de envasado y transformacion y de alimentacién
Papeleras, editoriales e imprentas

Empresas de asesoria y consultoria, empresas de estudios y formacion y clinicas

Autopistas Empresas concesionarias de autopistas

Construccion Empresas de construccion y de materiales de construccion
Distribucion Centros comerciales y empresas de distribucion

Energia Petroleras, companias de gas y eléctricas

Informatica Empresas de servicios informaticos y de tratamiento de datos e informacion
Metalurgia Empresas del metal y empresas mecanicas

Mineria Companias mineras y de extraccion de carbén

Otras industrias Empresas de automocion, piel, textil y vidrio.

Quimica Industria quimica y conexas

Servicios

Siderurgia Empresas siderurgicas

Telecomunicaciones Companias de television y radio, telefonia y cable y de comunicacion
Transporte Empresas transportistas

Turismo y ocio
tivas y hoteles

Agencias de viajes, parques de atracciones, empresas de espectaculos, sociedades depor-

ciones de las entidades bancarias es del 81,2 por 100
para los bancos privados y del 79,75 por 100 para las
cajas de ahorros. Para las cooperativas de crédito es
sensiblemente inferior (14,77 por 100), si bien su inci-
dencia es bastante reducida, dado que el peso que
estas entidades poseen sobre el conjunto de las parti-
cipaciones del SBE es practicamente insignificante
como se ha expuesto anteriormente.

La informacion referente a los porcentajes de partici-
pacion que posee cada entidad sobre empresas no fi-
nancieras se ha obtenido de los Informes Econdmicos
(Memorias auditadas segun directrices del Banco de
Espana) correspondientes a cada entidad y para cada
uno de los anos que comprende el periodo objeto de
estudio. En este sentido, se ha de senalar que ha sido
imposible obtener informacién de algun ano y para cier-
tas entidades (ano 1990 del Banco Popular y anos 1990
y 1991 de Caja Galicia) debido a que las entidades co-
rrespondientes no han facilitado dicha informacion.

Para la realizacion del trabajo se han considerado
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una serie de limitaciones con el objeto de simplificar el
mismo. Asi, en primer lugar cabe senalar que no se
han considerado las participaciones que las entidades
de crédito poseen sobre otras entidades de crédito y/o
empresas financieras (sociedades de leasing, de car-
tera, de fondos de inversion, de fondos de pensiones,
de capital-riesgo, de garantia reciproca, etc.). Igual-
mente, tampoco se han incluido las participaciones so-
bre aquellas empresas que pertenecen al grupo en el
que la entidad bancaria actia como la empresa lider
(empresas pertenecientes a grupos bancarios) y aque-
llas empresas que son filiales o han sido adquiridas por
la entidad bancaria. Tampoco se incluyen sectores de-
terminados que, aunque no corresponden al sector fi-
nanciero, si mantienen una relacién muy directa con el
mismo, como es el caso de las companias de seguros
y de las empresas inmobiliarias.

Por otra parte, los sectores considerados se han
agrupado tal y como aparece en el cuadro nim. 2 (7).

Los porcentajes de participaciones estudiados se
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~ CUADRO NUM. 3 )
FICHA TECNICA DEL ESTUDIO EMPIRICO

ENTIDADES REPRESENTATIVIDAD PERIODO VARIABLE FUENTE
(Porcentaje)
8 Bancos privados 81,2 1990-1997 Participaciones minorita-  Informes anuales
rias en el capital social de las entidades
10 Cajas de ahorros 79,75
3 Cooperativas de credito 14,77

) CUADRO NUM. 4
EVOLUCION DE LAS PARTICIPACIONES BANCARIAS EN EL CAPITAL DE EMPRESAS NO FINANCIERAS
DURANTE EL PERIODO 1990 A 1997
(En'millones de pesetas)

7990 1991 1992

1993

1994 1995 1996 1997

Bancos . 161.366 170.172 207.727 208.629 141.206 172.595 141.343 139.637
Cajas. .. 91.650 63.745 82.609 86.542 97.366 122.179 153.139 184.007
TOTAL. . 253.016 233.917 289.336 295.171 238.572 294.774 294.482 323.644

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

refieren a las participaciones minoritarias (menos del
50 por 100 del capital social de la entidad no finan-
ciera) que las entidades bancarias poseen en el capi-
tal de las empresas industriales y de servicios no fi-
nancieros en Espana, teniendo en cuenta lo
establecido en la Segunda Directiva de Coordinacion
Bancaria de la Unién Europea y en la Ley 3/1994, de
14 de abril, por la que se adapta la legislacion espa-
nola en materia de entidades de crédito a la mencio-
nada Segunda Directiva comunitaria.

Las caracteristicas mas destacadas del estudio de
investigacion realizado aparecen reflejadas en el cua-
dro ndm. 3.

11l. ANALISIS DE LOS RESULTADOS
DEL ESTUDIO EMPIRICO

A continuacién se procede al andlisis de los resul-
tados obtenidos del estudio empirico realizado sobre
las participaciones en el capital de empresas no finan-
cieras que poseen las entidades de crédito espano-
las: bancos y cajas de ahorros. No se ha incluido
ninguna cooperativa de crédito por no poseer partici-
paciones en empresas no financieras, tal como se ha
comentado anteriormente.

La evolucion sufrida por el volumen de participa-
ciones empresariales mantenido por las entidades de
crédito a lo largo del periodo 1990-1997 aparece re-
flejada en el cuadro num. 4.
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Como se puede apreciar, las participaciones man-
tenidas por las entidades de crédito en el capital de
las empresas no financieras sufren un aumento desta-
cado de 70.628 millones de pesetas entre los anos
1990 y 1997 (lo cual supone una tasa de crecimiento
del 27,91 por 100), llegando a alcanzar, a 31 de di-
ciembre de 1997, los 323.644 millones de pesetas. Di-
cha evolucion ha sufrido diferentes oscilaciones, con-
siguiendo las mayores tasas de crecimiento en los
anos 1992 (23,69 por 100) y 1995 (23,56 por 100). En
el ano 1997, respecto al ano anterior, sufre una tasa
de crecimiento del 9,79 por 100, esto es, la tasa mas
alta después de las de los dos anos mencionados an-
teriormente. En cambio, se producen descensos im-
portantes durante los anos 1991 (-7,55 por 100) y
1994 (-19,17 por 100), y en menor medida en 1996
(0,10 por 100).

El aumento observado en el ano 1997 es debido al
incremento en un 20,16 por 100 de las participaciones
empresariales mantenidas por las cajas de ahorros,
dado que estas entidades muestran una tendencia as-
cendente clara a lo largo de todo el periodo contem-
plado, excepto en el ano 1991 (-30,45 por 100). Las
tasas de crecimiento mas altas en las participaciones
empresariales de las cajas de ahorros se observan en
los anos 1992 (29,59 por 100), 1995 (25,48 por 100) y
1996 (25,34 por 100). Ademas, la proporcién mante-
nida por las participaciones de las cajas de ahorros
sobre el total de participaciones también sufre una
evolucion ascendente, pasando del 36,22 por 100 de
1990 al 56,85 por 100 actual. Dicho porcentaje su-
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pone 184.007 millones de pesetas mantenidas en par-
ticipaciones empresariales a 31 de diciembre de 1997.

Por contra, las participaciones empresariales de
los bancos privados no muestran una tendencia clara,
al sufrir oscilaciones notables. Las tasas de creci-
miento mas altas se observan en los ahos 1992 (22,07
por 100) y 1995 (22,23 por 100). En cambio, sufren un
descenso importante en 1991 (-30,45 por 100), 1994
(-32,32 por 100) y 1996 (-18,11 por 100), y en menor
medida en 1997 (-1,21 por 100). Su peso sobre el to-
tal de las participaciones sufre también un descenso
considerable desde el ano 1994 (59,19 por 100), de-
jando de ser mayoritarias en 1996 (48 por 100). En el
periodo contemplado pasan del 63,78 por 100 de
1990 al 43,15 por 100 de 1997. Dicho porcentaje su-
pone 139.637 millones de pesetas en participaciones
empresariales a 31 de diciembre de 1997.

El cuadro nim. 5 ofrece una vision global, segun
entidades y segun sectores economicos, del nivel de
las participaciones empresariales de las entidades
bancarias a 31 de diciembre de 1997.

Se observa que, en términos generales, el volu-
men de participaciones poseidas sobre el capital de
empresas no financieras es ligeramente superior en
el caso de las cajas de ahorros (56,85 por 100) que
en los bancos privados (43,15 por 100). No obstante,
si se analiza por sectores econémicos se observa
que la banca privada supera a las cajas de ahorros
en los sectores de Alimentacion (91,69 por 100),
Construccién (89,22 por 100), Distribucion (100 por
100), Energia (64,82 por 100), Informatica (97,67 por
100), Mineria (91,58 por 100), Otras industrias (100
por 100), Quimica (100 por 100), Servicios (63,70 por
100), Siderurgia (77,87 por 100), Transporte (51,28
por 100) y Vidrio (100 por 100). En cambio, los secto-
res Agricola (81,81 por 100), Aguas (97,04 por 100),
Artes gréficas (100 por 100), Autopistas (88,57 por
100), Metalurgia (100 por 100), Telecomunicaciones
(55,9 por 100) y Turismo y Ocio (61,36 por 100) son
participados mayoritariamente por las cajas de
ahorros.

Por otra parte, y en relacion con los sectores eco-
némicos sobre el total, se aprecia la existencia de tres
sectores predominantes por cuanto recogen el 85,16
por 100 del total de las participaciones de bancos y
cajas: Energia con el 32,53 por 100, Autopistas con el
30,33 por 100 y Telecomunicaciones con el 25,68 por
100. Asi mismo, existe un segundo grupo de sectores
con un peso bastante menor pero significativo: Aguas
con el 2,22 por 100, Siderurgia con el 2,21 por 100,
Construccién con el 1,93 por 100 y Alimentacion con
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el 1,14 por 100. El resto de sectores no superan el 1
por 100 sobre el total de las participaciones.

Con animo de profundizar con mayor detalle en el
estudio, a continuacion se analiza la evolucion sufrida
por los niveles de participaciones en el capital de em-
presas no financieras para cada uno de los dos tipos
de entidades bancarias estudiadas, bancos privados
y cajas de ahorros, por separado.

Los niveles de las participaciones que la banca pri-
vada mantienen sobre las empresas no financieras
durante el periodo 1990-1997 aparecen reflejados en
el cuadro num 6. Asi, en primer lugar se observa un
grupo numeroso de sectores con un peso insignifi-
cante en el volumen de participaciones de la banca
privada. Dentro de este grupo se puede diferenciar
entre aquellos sectores que, ademas de tener un peso
insignificante, han seguido una tendencia descen-
dente o estable a lo largo del periodo analizado vy
aquellos otros que han aumentado su presencia, aun-
gue siguen teniendo un peso insignificante.

Entre los primeros se incluyen: Agricola, que pasa
del 0,28 por 100 en 1990 al 0,12 por 100 en 1997,
Aguas, que pasa del 1,16 por 100 al 0,15 por 100; Ali-
mentacion, que pasa del 3,16 por 100 al 2,42 por 100;
Artes Graficas, que pasa del 0,43 por 100 al 0 por 100;
Metalurgia, que pasa del 2,82 por 100 al 0 por 100; Mi-
neria, que pasa del 0,12 por 100 al 0,19 por 100; Otras
industrias, que pasa del 0,87 por 100 al 0,68 por 100;
Quimica, que pasa del 4,19 por 100 al 0,62 por 100;
Servicios, que pasa del 2,55 por 100 al 1,25 por 100; y
Transportes, que pasa del 0 por 100 al 0,07 por 100.

Entre los segundos se incluyen: Turismo y Ocio,
que pasa del 0,06 por 100 en 1990 al 0,70 por 100 en
1997; Informatica, que pasa del 0,29 por 100 al 1,89
por 100; y Distribucién, que pasa del 0,54 por 100 al
0,78 por 100. Se trata, en su gran mayoria, de empre-
sas de ambito reducido, generalmente local, con un
nivel de capitalizacion bajo, y sobre las que los ban-
cos mantienen participaciones por motivos exclusiva-
mente de proximidad geogréfica.

Finalmente, existen una serie de sectores, en un
ndmero bastante reducido, que presentan un peso
destacado sobre el conjunto de las participaciones de
la banca privada o, sin ser destacado, muestran una
tendencia al alza importante. En este sentido cabe
destacar, en primer lugar, la importancia de tres secto-
res como son el de Autopistas, Construccion y Side-
rurgia, que, partiendo de unos porcentajes destaca-
dos al inicio del periodo (24,62 por 100, 9,60 por 100 y
9,65 por 100, respectivamente), han sufrido un des-
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SEGUN SECTORES, A 31 DE DICIEMBRE DE 1997
(En millones de pesetas)

CUADRO NUM. 5
PARTICIPACIONES DE LAS ENTIDADES BANCARIAS SOBRE EL CAPITAL DE LAS EMPRESAS NO FINANCIERAS,

SECTOR BANCA PRIVADA CAJAS DE AHORROS TOTAL
Valor Porcentaje Valor Porcentaje Valor Porcentaje
Agricola ............ 171 18,19 769 81,81 940 0,29
Aguas ............. 212 2,96 6.960 97,04 7172 2,22
Alimentaciéon. . ... ... 3.378 91,69 306 8,31 3.684 1,14
Artes graficas . ... ... 0 0 258 100,00 258 0,08
Autopistas. .. ....... 11,213 11,43 86.939 88,57 98.152 30,33
Construccién . ... ... 5572 89,22 673 10,78 6.245 1,93
Distribucion .. ... ... 1.091 100,00 0 0 1.091 0,34
Energia ............ 68.240 64,82 37.037 35,18 105.277 32,53
Informatica . ........ 2.638 97,67 63 2,33 2.701 0,83
Metalurgia. . ........ 0 0 295 100,00 295 0,09
Mineria ............ 272 91,58 25 8,42 297 0,09
Otras industrias . . . .. 357 100,00 0 0 357 0,11
Quimica ........... 1.457 100,00 0 0 1.457 0,45
Servicios. . ......... 1.751 63,70 998 36,30 2.749 0,23
Siderurgia.......... 5.561 77,87 1.580 22,13 7.141 2,21
Telecomunicaciones . 36.648 44,10 46.459 55,90 83.107 25,68
Transporte. . ........ 100 51,28 95 48,72 195 0,06
Turismo y ocio ...... 976 38,64 1.550 61,36 2.526 0,16
TOTAL. ............ 139.637 43,15 184.007 56,85 323.644 100,00

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

CUADRO NUM. 6
PARTICIPACIONES DE LA BANCA PRIVADA EN EL CAPITAL DE LAS EMPRESAS NO FINANCIERAS
DURANTE EL PERIODO 1990-1997

(En millones de pesetas)

SECTOR 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Agricola. . .......... 453 93 93 731 193 94 171 171
Aguas ............. 1.867 6 6 146 177 173 885 212
Alimentacion. . ... ... 5.102 6.696 6.363 6.098 4.648 5.962 4.189 3.378
Artes graficas . ... ... 688 299 0 220 8 8 0 0
Autopistas. .. ....... 39.721 40.231 39.161 38.792 31.556 28.777 10.905 11.213
Construccion . ... ... 15.488 14.590 15.437 16.739 7.824 8.325 8.308 5572
Distribucion ........ 876 828 509 460 1.777 1.079 1.050 1.091
Energia............ 60.798 72.341 91.713 90.954 76.561 91.615 78.826 68.240
Informatica . ........ 471 478 229 567 569 569 608 2.638
Metalurgia.......... 4.551 2.145 1.212 1.212 390 0 0 0
Mineria ............ 197 197 214 1.196 911 718 271 272
Otras industrias . . ... 1.406 383 458 1.516 1.494 1.031 948 357
Quimica ........... 6.772 7.916 7.948 12.642 5.374 1.426 866 1.457
Servicios. .......... 4119 1.958 2.252 1.460 1.609 1.759 1.732 1.751
Siderurgia.......... 15.564 16.345 34.049 20.749 1.625 1.899 2.035 5.561
Telecomunicaciones . 3.203 4.816 7.237 13.500 4.535 28.083 29.080 36.648
Transporte. . ........ 0 0 0 431 443 273 200 100
Turismo y ocio .. .... 90 850 846 1.216 1.512 804 1.269 976
TOTAL............. 161.366 170.172 207.727 208.629 141.206 172.595 141.343 139.637

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.
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CUADRO NUM. 7
PARTICIPACIONES DE LAS CAJAS DE AHORROS EN EL CAPITAL DE LAS EMPRESAS NO FINANCIERAS
DURANTE EL PERIODO 1990-1997
(En millones de pesetas)

SECTOR 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Agricola. . .......... 424 428 24 737 744 757 769 769
AGUES s w5 55 5 smiwsn 1.876 1.901 5.697 5.510 5.668 5.027 5.053 6.960
Alimentacion. . ... ... 39 139 161 161 61 61 287 306
Artes gréficas ....... 48 83 75 72 213 229 229 258
Autopistas. . ........ 56.888 39.412 50.234 59.038 61.761 67.891 79.132 86.939
Construccion . ...... 340 402 372 508 2.010 4.089 4.184 673
Distribucion . ....... 892 79 1.702 2.387 2.418 0 0 0
Energia............ 16.130 8.270 11.087 11.564 11.564 14.070 23.554 37.037
Informatica . ........ 58 105 130 151 165 175 38 63
Metalurgia ......... 0 160 227 228 227 270 295 295
Mineria ............ 22 22 22 25 25 25 25 25
Piel ....:vasmsm5 555 193 193 193 194 0 0 0 0
Quimica ........... 1.006 2.375 2.150 2.219 2.219 2213 2.150 0
Servicios. . ......... 690 413 675 1.165 775 302 968 998
Siderurgia .......... 0 0 0 0 0 708 1.549 1.580
Telecomunicaciones . 12.954 9.287 9.334 2.065 3.314 20.141 28.681 46.459
Transporte. . ........ 13 214 164 80 80 90 64 g5

262
Turismoy ocio . ..... 77 362 448 6.122 6.131 6.161 1.550
TOTAL. . ........... 91.650 63.745 82.609 86.542 97.366 122.179 153.139 184.007

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

censo importante, que los sitla, a 31 de diciembre de
1997, en unos niveles bastante menores (8,03 por
100, 4 por 100 y 3,98 por 100, respectivamente). En
segundo lugar, cabe destacar el peso predominante
del sector energia que casi alcanza la mitad del total
de las participaciones (48,87 por 100) en 1997, au-
mentando de forma constante durante el periodo con-
templado (en 1990 dicho porcentaje era tan soélo del
37,68 por 100); y el peso de las telecomunicaciones
que en 1997 alcanzaba el 26,24 por 100, tras un au-
mento espectacular producido durante el periodo
analizado pues partia de un porcentaje en 1990 del
1,98 por 100.

Por su parte, los niveles de las participaciones
que las cajas de ahorros mantienen en el capital
de las empresas no financieras durante el periodo
1990-1997 aparecen en el cuadro num. 7.

En primer lugar, existen una serie de sectores con
un peso practicamente insignificante sobre el total de
participaciones mantenidas en el capital de empresas
no financieras por parte de las cajas de ahorros: Agri-
cola, que pasa del 0,46 por 100 en 1990 al 0,42 por
100 en 1997; Alimentacion, que pasa del 0,04 por 100
al 0,17 por 100; Artes Gréficas, que pasa del 0,05 por
100 al 0,14 por 100; Construccion, que pasa del 0,37
por 100 al 0,36 por 100; Distribucion, que pasa del
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0,97 por 100 al 0 por 100; Informatica, que pasa del
0,06 por 100 al 0,03 por 100; Metalurgia, que pasa del
0 por 100 al 0,16 por 100, y en el que solo participa la
BBK desde el ano 1991; Mineria, que se mantiene en
el 0,02 por 100 a lo largo del periodo estudiado, y en
el que solo participa la Caja Espana desde 1990;
Otras industrias (en este caso correspondiente al sec-
tor de la Piel), que pasa del 0,21 por 100 al 0 por 100,
y en el que sdélo participa La Caixa desde 1990; Qui-
mica, que pasa del 1,1 por 100 al 1,4 por 100; Servi-
cios, que pasa del 0,75 por 100 al 0,54 por 100; Side-
rurgia, que pasa del 0 por 100 al 0,86 por 100;
Transporte, que pasa del 0,01 por 100 al 0,05 por 100
en 1997; y Turismo y Ocio, que pasa del 0,08 por 100
al 0,84 por 100.

En segundo lugar, cabe destacar la existencia de
un sector, el de aguas, que presenta unos porcentajes
reducidos dentro del conjunto de participaciones pero
que muestra una tendencia ascendente durante el pe-
riodo analizado. El sector Aguas pasa del 2,05 por 100
en 1990 al 3,78 por 100 en 1997.

En tercer lugar, se muestran otros tres sectores
con un peso predominante: Autopistas, que con el
47,25 por 100 alcanzado en 1997 se sitla en el primer
lugar aunque muestra una significativa tendencia des-
cendente pues en 1990 representaba el 62,07 por 100
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CUADRO NUM.8
RANKING DE LAS ENTIDADES BANCARIAS ESPANOLAS POR VOLUMEN
DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES
(En millones de pesetas)

PARTICIPACIONES PARTICIPACIONES
1997 1990
ENTIDADES RANKING DE LOS ~ RANKING DE LAS
ACTIVOS TOTALES ~ PARTICIPACIONES Valor Porcentaje Valor Porcentaje
BBV............ 1 2 92.287 28,51 63.655 25,16
Santander. ... ... 2 8 5.074 1,57 11.093 4,38
BEH . isaswsen s 3 3 36.959 11,42 57.187 22,60
LaCaixa........ 4 1 109.115 33,71 76.335 30,17
CajaMadrid . . . .. 5 5 15.616 4,82 1.045 0,41
Banesto ........ 6 13 814 0,25 27.459 10,85
Caixa Cataluna. . . 7 7 11.150 3,44 0 0,00
Banco Popular. . . 8 11 3.472 1,07 0 0,00
Bankinter .. ... .. 9 14 667 0,21 1.382 0,55
Caja Galicia . . . .. 10 17 259 0,08 0 0,00
Sabadell........ 11 18 81 0,02 0 0,00
Bancaja ........ 12 12 1.612 0,50 0 0,00
CAM ........... 13 10 3.515 1,09 0 0,00
BBK ........... 14 4 23.736 7,33 10.105 3,99
Ibercaja ........ 15 9 4.396 1,36 4.099 1,62
Unicaja......... 16 6 13.987 4,32 0 0,00
Banco Pastor . . .. 17 16 283 0,09 590 0,23
Caja Espana. . . .. 18 15 621 0,19 66 0,03
ToOaAl : csmsiss swnu 871.120.347 313.935 323.644 100,00 253.016 100,00

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

del total de las participaciones mantenidas por las ca-
jas de ahorros espanolas; Telecomunicaciones, que
con una tendencia ascendente pasa del 14,13 por 100
en 1990 al 25,25 por 100 en 1997; y Energia, que con
el 20,13 por 100 de 1997 mejora aunque ligeramente
el peso alcanzado en 1990 (17,6 por 100).

El cuadro nim. 8 muestra los volimenes de parti-
cipaciones empresariales adquiridos por cada una de
las entidades bancarias analizadas. Asi, en primer lu-
gar se observa que, a 31 de diciembre de 1997, tres
entidades, las de mayor tamano segln volumen de
activos totales, alcanzaban el 72,64 por 100 del total
de las participaciones empresariales mantenidas por
el sector bancario en Espana: La Caixa en un 33,71
por 100 (el nimero 4 en el ranking de activos totales),
el BBV en un 28,51 por 100 (el nUmero 1 en el ranking
de activos) y el BCH en un 11,42 por 100 (el nimero 3
en el niumero de activos). El resto de entidades pre-
sentan unos niveles relativamente bajos (entre el 0,02
por 100 y el 1,57 por 100) a excepcion de cuatro enti-
dades, todas ellas cajas de ahorros y siendo algunas
las de menor tamano del grupo de entidades analiza-
das: la BBK con el 7,33 por 100 (el nUmero 14 en el
ranking de activos), Caja Madrid con el 4,82 por 100
(el nimero 5 en el ranking de activos), Unicaja con el
4,32 por 100 (el nUmero 16 en el ranking de activos) y
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Caixa Catalunya con el 3,44 por 100 (el nimero 7 en
el ranking de activos).

Respecto a la evolucién seguida por dichas entida-
des a lo largo del periodo estudiado se pueden obte-
ner los siguientes resultados. En primer lugar, existen
siete entidades que en 1990 no poseian participacio-
nes en empresas no financieras: cinco cajas de aho-
rros (Caixa Catalunya, Caja Galicia, Bancaja, CAM y
Unicaja) y dos bancos privados (Popular y Sabadell);
en cambio, en 1997 no hay ninguna entidad que no
tenga participaciones, lo cual demuestra la importan-
cia que se ha dado a las mismas en el sector anali-
zado. En segundo lugar, se observa un descenso im-
portante producido en el nivel de participaciones
empresariales en cinco entidades, todas ellas bancos
privados: Banesto (-97,03 por 100), Santander
(54,26 por 100), Pastor (-52,03 por 100), Bankinter
(-51,74 por 100) y BCH (-35,37 por 100). En tercer Iu-
gar, aparecen seis entidades, cinco cajas de ahorros 'y
un banco privado, con unas tasas de crecimiento no-
tables. En este sentido, cabe resaltar el significativo
aumento producido en las participaciones adquiridas
por Caja Espana (840,91 por 100), Caja Madrid
(139,43 por 100) y BBK (134,89 por 100), si bien se
trata de entidades que partian de unos niveles bas-
tante bajos. En menor medida, pero de forma notable,

91



CUADRO NUM. 9
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EN EL SECTOR ENERGETICO EN ESPANA
(En millones de pesetas)

ENTIDADES 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
BBV.......... 38.986 53.383 65.302 63.293 61.610 66.851 64.770 49.504
Santander. . . .. 8.627 0 840 1.960 2.800 860 0 0
BCH.......... 12.041 18.958 25.571 25.701 12.151 23.904 14.056 18.732
LaCaixa ...... 13.987 5712 5.709 5.709 5.709 7.992 17.084 23.453
Banesto....... 1.144 0 0 0 0 0 0 0
Caja Cataluna. . 0 0 0 0 0 0 0 4.560
Caja Galicia . .. 0 0 972 0 0 0 0 0
Sabadell . ... .. 0 0 0 0 0 0 0 4
BBK.......... 2.143 2.169 2.179 2.192 2.192 2.192 2.192 2.192
Ibercaja....... 0 389 2.227 3.663 3.663 3.662 4.054 4.065
Unicaja ....... 0 0 0 0 0 224 224 2.767
TOTAL........ 76.928 80.611 102.800 102.518 88.125 105.685 102.380 105.277

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

también aumentan su volumen de participaciones La
Caixa (42,94 por 100), el BBV (44,98 por 100) e Iber-
caja (7,25 por 100).

El peso de cada una de las entidades bancarias
contempladas varia segun el sector econdmico de
que se trate, por lo que creemos que puede resultar
de gran interés realizar un estudio sobre el volumen
de participaciones empresariales mantenidas por las
principales entidades bancarias espanolas en los sec-
tores econdmicos mas destacados. En concreto, a
continuacién se procede al estudio pormenorizado de
los sectores mayoritarios: Energia, Autopistas y Tele-
comunicaciones.

El cuadro num. 9 muestra que la evolucion de las
participaciones de las entidades bancarias espanolas
en el sector de la Energia a lo largo del periodo consi-
derado ha sufrido oscilaciones importantes, identifi-
candose tres etapas diferentes.

La primera comprende los anos 1990 a 1992, pe-
riodo en el que siguen una tendencia ascendente con
unas tasas de crecimiento del 4,78 por 100 en 1991 y
del 27,52 por 100 en 1992; precisamente, el ano 1992
es el de mayor crecimiento y en el que se alcanza el
mayor volumen de participaciones de todo el subpe-
riodo (102.800 millones de pesetas). La segunda
etapa comprende los anos 1993 a 1994 y se caracte-
riza por una tendencia descendente; en 1993 la tasa
de decrecimiento experimentada es poco significativa
(-0,27 por 100), pero en 1994 se produce una dismi-
nucion considerable del 14,04 por 100. Finalmente, la
tercera etapa marca una tendencia estabilizadora,
después de un crecimiento espectacular en 1995
(19,93 por 100), alcanzando unos niveles muy proxi-
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mos a los de 1992; concretamente, y después de un
ligero descenso en 1996 (-3,13 por 100), en el ano
1997 se alcanzan los 105.277 millones de pesetas,
con una tasa de crecimiento respecto al ano anterior
del 2,83 por 100. Por tanto, el aumento de 1990 a
1997 ha sido significativo, con una tasa de creci-
miento del 36,85 por 100.

Tres entidades alcanzan el 87,09 por 100 de las
participaciones mantenidas en el sector: el BBV con el
47,02 por 100, La Caixa con el 22,28 por 100 y el BCH
con el 17,79 por 100. Ademas, el incremento produ-
cido en las tres entidades durante el periodo anali-
zado es espectacular: el 67,67 por 100 por parte de La
Caixa, el 55,57 por 100 por parte del BCH y el 26,98
por 100 por parte del BBV. En 1997 existen también
otras cuatro cajas de ahorros con participaciones en
el sector de la energia: Caixa Catalunya con el 4,33
por 100, Ibercaja con el 3,86 por 100, BBK con el 2,08
por 100 y Unicaja con el 2,63 por 100.

El cuadro nim. 10 muestra el nivel de participacio-
nes alcanzado por las principales entidades bancarias
en el capital de las empresas del sector de las Auto-
pistas en Espana.

Anteriormente se ha dicho que el sector de las au-
topistas es uno de los mas significativos en el nivel de
las participaciones de los bancos y cajas de ahorros
en el capital de las empresas no financieras en
Espana, al alcanzar el 25,93 por 100 del total en 1997.
Efectivamente, tal como se observa en el cuadro nim.
10, la evolucién mostrada a lo largo del periodo consi-
derado ha sido en términos globales ascendente, al
ver aumentado su volumen de participaciones de
96.609 millones de pesetas en 1990 a 98.152 millones
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CUADRO NUM. 10
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EN EL SECTOR DE LAS AUTOPISTAS EN ESPANA
(En millones de pesetas)

ENTIDADES 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
BBV ......... 8.627 5.929 5.929 7.148 7.142 7.142 7.142 7.142
Santander . . .. 0 0 0 0 0 243 0 400
BCH .::vissus 31.094 31.541 30.520 28.311 21.078 18.056 0 0
LaCaixa...... 46.653 27.756 40.381 47.247 49.953 53.868 55.054 54.081
Banesto ...... 0 0 0 0 0 0 906 814
Caja Cataluna . 0 0 0 0 0 0 6.172 6.449
Banco Popular. 0 2.761 2.712 3.333 3.336 3.336 2.857 2.857
Bancaja . ... .. 0 0 0 0 0 0 574 1.234
CAM......... 0 0 0 0 0 0 0 3.383
BBK ......... 7.705 8.973 9.853 11.791 11.808 13.683 15.312 15.312
Ibercaja . ..... 2.530 2.683 0 0 0 0 0 0
Unicaja....... 0 0 0 0 0 0 2.020 6.480
TOTAL ....... 96.609 79.643 89.395 97.830 93.317 96.668 90.037 98.152

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

de pesetas en 1997, con una tasa de crecimiento del
1,60 por 100. Sin embargo, se producen algunos des-
censos en 1991 (-17,56 por 100), 1994 (-4,61 por
100) y 1996 (-6,86 por 100). Los mayores crecimien-
tos se producen en 1992 (12,24 por 100) y en 1997
(9,01 por 100).

Dos cajas de ahorros alcanzaban en 1997 el 70,69
por 100 del total de las participaciones en el sector: La
Caixa con mas de la mitad del total (55,09 por 100) y
la BBK con el 15,60 por 100. Ademas, se trata de las
dos Unicas entidades que muestran una evolucion as-
cendente a lo largo del periodo analizado. El resto de
entidades muestran unos porcentajes sensiblemente
inferiores, si bien se podria destacar también los ca-
sos del BBV con el 7,28 por 100 (el unico banco pri-
vado con un nivel de participaciones digno de men-
cion en este sector) y Caixa Catalunya con el 6,57 por
100. Cabe destacar la pérdida sufrida por el BCH,
dado que en 1990 éste representaba el 32,18 por 100
del total de las participaciones del sector, mientras
que en 1996 abandona su presencia en el sector en
su totalidad.

El cuadro nim. 11 muestra el nivel de participacio-
nes alcanzado por las principales entidades bancarias
en empresas del sector de las Telecomunicaciones en
Espana. Dicho volumen se ha incrementado de forma
espectacular durante el periodo estudiado dado que
con una tasa de crecimiento global del 514,74 por 100
ha pasado de 16.157 millones de pesetas en 1990 a
83.167 millones de pesetas en 1997.

Sin embargo, si se analiza con detenimiento el
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cuadro num. 11 se puede apreciar la existencia de
tres etapas diferentes: una primera etapa de cierta es-
tabilidad que comprende los anos 1990 a 1993, en la
que los descensos producidos en 1991 (-12,71 por
100) y 1993 (-6,07 por 100) son compensados por el
incremento producido en 1992 (17,49 por 100); una
segunda etapa, que comprende el ano 1994, en la
que se produce un descenso espectacular del —49,57
por 100, ocasionado por el abandono de las participa-
ciones en el sector por parte de Banesto (6.048 millo-
nes de pesetas); y una tercera etapa de caracter al-
cista, que se inicia en 1995 con un crecimiento del
414 por 100, ocasionado por la recuperacién de las
participaciones por parte de La Caixa y por el creci-
miento importante del BBV (que pasa de 2.562 millo-
nes de pesetas en 1994 a 17.169 millones de pesetas
en 1995). En 1997, con respecto al ano anterior, se da
un crecimiento del 43,98 por 100, producido principal-
mente por el aumento en las participaciones manteni-
das por Caja Madrid (de 20 millones de pesetas en
1996 a 14.795 millones en 1997).

En 1990 solo cuatro entidades mantenian partici-
paciones en el sector de las Telecomunicaciones: La
Caixa con el 80,14 por 100, el BBV con el 14,85 por
100, Bankinter con el 4,97 por 100 e Ibercaja con el
0,03 por 100. En cambio, en 1997 son doce entidades
las que participan en el sector: cuatro bancos (BBY,
Santander, BCH y Bankinter) y ocho cajas de ahorros.
Sin embargo, tan solo tres entidades alcanzan el
82,34 por 100 del total: BBV con el 36,08 por 100, La
Caixa con el 28,47 por 100 y Caja Madrid con el 17,79
por 100. El BBV, mediante un crecimiento espectacu-
lar desde 1995, consigue el liderazgo en el sector, su-
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CUADRO NUM. 11
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EN EL SECTOR DE LAS TELECOMUNICACIONES EN ESPANA
(En millones de pesetas)

ENTIDADES 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
BBV.......... 2.400 3.000 4.853 5.150 2.562 17.169 26.423 30.011
Santander. . . .. 0 0 0 0 574 9.701 1.201 747
BCH : i sn:m:s 0 0 0 23 26 26 376 5.340
LaCaixa ...... 12.949 9.248 9.270 1.879 3.288 18.789 23.534 23.675
Caja Madrid . . . 0 20 47 45 20 20 20 14.795
Banesto. ... ... 0 0 0 6.048 0 0 0 0
Caja Cataluna. . 0 0 0 0 0 9 22 141
Bankinter .. ... 803 1.816 2.384 2.279 1.373 1.187 1.080 550
CAM ......... 0 0 0 0 2 41 41 72
BBK.......... 0 0 0 0 0 61 3.730 3.885
Ibercaja....... 5 19 17 141 4 <] 4 7
Unicaja . ...... 0 0 0 0 0 1.068 1.109 3.293
Caja Espana. . . 0 0 0 0 0 150 221 5.931
TOTAL........ 16.157 14.103 16.571 15.565 7.849 48.224 57.761 83.167

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

CUADRO NUM. 12
VOLUMEN DE LAS PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EN EL SECTOR DE LA SIDERURGIA EN ESPANA
(En millones de pesetas)

ENTIDADES 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
BBV ..... 0 0 0 0 570 1.238 1.374 1.271
Santander 0 0 0 0 403 0 0 0
BCH..... 0 0 0 612 652 661 661 4.290
Banesto. . 15.564 16.345 34.049 20.137 0 0 0 0
BBK..... 0 0 0 0 0 708 1.549 1.580
TOTAL 15.564 16.345 34.049 20.749 1.625 2.607 3.584 7141

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

perando a La Caixa desde el ano 1996. Por su parte,
La Caixa de Pensions, aunque pierde un peso signi-
ficativo en términos relativos, en valores absolutos
sigue una clara tendencia ascendente. El resto de
entidades muestran unos valores relativos significati-
vamente bajos, excepto el BCH, que tras un creci-
miento espectacular en 1997 alcanza el 6,42 por 100
del total.

Una vez analizados los tres sectores mayoritarios,
también puede resultar de interés proceder al estudio
pormenorizado de otros sectores no tan significativos,
aunque si importantes, como Siderurgia, Metalurgia,
Quimica, Aguas, Alimentacion, Agricola y Construc-
cion.

El cuadro nim. 12 muestra el nivel de participacio-
nes alcanzado por las principales entidades bancarias
en empresas del sector de la Siderurgia en Espana.

Como se puede observar, la evolucion ha sido cla-
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ramente descendente en términos generales, pues se
pasa de 15.564 millones de pesetas en 1990 a 7.141
millones en 1997. No obstante, se pueden diferenciar
dos etapas: una primera etapa que comprende los
anos 1990 a 1993 con una tendencia ascendente de-
bido a las fuertes adquisiciones de Banesto; y una se-
gunda etapa que comprende los anos 1994 a 1997
con una tendencia descendente.

La explicacion del descenso sufrido en el porcen-
taje de capital mantenido por los bancos privados en
dicho sector es el abandono del capital mantenido en
el sector por parte de Banesto entre los anos 1993 y
1994. Este fuerte descenso es compensado en parte
por la toma de participaciones realizadas por BCH y
BBV a partir de 1993 y 1994.

El cuadro num. 13 muestra el nivel de participa-
ciones alcanzado por las principales entidades ban-
carias en empresas del sector de la Metalurgia en
Espana.
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CUADRO NUM. 13
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EN EL SECTOR DE LA METALURGIA EN ESPANA
(En millones de pesetas)

ENTIDADES 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
BBV........ 2.343 0 0 0 0 0 0 0
Santander. . . 403 403 403 403 55 0 0 0
BCH +:iuss s 1.592 1.529 610 610 136 0 0 0
Bankinter . .. 213 213 199 199 199 0 0 0
BBK........ 0 120 227 228 227 270 295 295
Caja Espana. 0 40 0 0 0 0 0 0
TOTAL. ..... 4.551 2.305 1.439 1.440 617 270 295 295

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

CUADRO NUM. 14
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EN EL SECTOR DE LA QUIMICA EN ESPANA
(En millones de pesetas)

ENTIDADES 1990 1991 7992 1993 1994 1995 1996 1997
BBV i cs 505 nws 1.187 2.263 2.275 2.305 2.306 136 0 0
Santander. . ... 89 89 106 116 130 125 123 1.046
BCH.......... 1.775 1.668 1.366 3.593 590 952 529 196
LaCaixa ...... 0 0 0 69 69 63 0 0
Banesto.. .. s 3.509 3.452 3.989 6.415 2.135 0 0 0
Ibercaja....... 1.006 2171 2.150 2.150 2.150 2.150 2.150 0
Banco Pastor . . 212 424 212 213 213 213 214 214
Caja Espana.. . . 0 204 0 0 0 0 0 0
TOTAL........ 7.778 10.291 10.098 14.961 7.593 3.639 3.016 1.457

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

Tal como se puede observar, en 1990 existian cua-
tro entidades, todas ellas bancos privados, que po-
seian participaciones de empresas metallrgicas: el
BBV con el 51,48 por 100 del total, el BCH con el
34,98 por 100, el Santander con el 8,85 por 100 y Ban-
kinter con el 4,68 por 100. En 1991 se incorporan dos
cajas de ahorros, la BBK y Caja Espana. Sin embargo,
en 1997 soélo mantiene participaciones en empresas
metallrgicas la BBK, el resto de entidades abandonan
las participaciones en su totalidad en 1995.

El cuadro nim. 14 muestra el nivel de participacio-
nes alcanzado por las principales entidades bancarias
en empresas del sector de la Quimica en Espana.

En este caso, se observa una tendencia descen-
dente clara al pasar de 7.778 millones de pesetas en
1990 a 1.457 millones en 1997, si bien se pueden dis-
tinguir dos etapas: una primera que comprende los
anos 1990 a 1993 en la que se sigue una tendencia
ascendente significativa que se traduce en un volu-
men de participaciones del orden de los 10.000 millo-
nes de pesetas; y una tendencia descendente que co-
mienza en el ano 1994, como consecuencia del
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comportamiento desarrollado por dos bancos priva-
dos: el BCH que reduce sus participaciones de 3.593
millones de pesetas a tan solo 590, y de Banesto que
abandona la totalidad de sus participaciones en 1995
(6.415 millones de pesetas).

Si bien se observa un numero destacado de enti-
dades bancarias que participan en este sector en el
ano 1990, en 1997 solo tres entidades las mantienen:
Santander con el 71,79 por 100, Banco Pastor con el
14,69 por 100 y BCH con el 13,45 por 100. A lo largo
del periodo analizado destacan las participaciones del
BBV entre 1991 y 1995, del BCH entre 1993 y 1995 y
de Banesto entre 1990 y 1993.

El cuadro nim. 15 muestra el nivel de participacio-
nes alcanzado por las principales entidades bancarias
en el capital de las empresas del sector de las Aguas
en Espana.

El sector muestra una evolucion ascendente cons-
tante a lo largo del periodo analizado al pasar de
3.743 millones de pesetas en 1990 a 7.172 millones
en 1997, tan sélo interrumpida en el ano 1991, si bien
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CUADRO NUM. 15
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EN EL SECTOR AGUAS EN ESPANA
(En millones de pesetas)

ENTIDADES 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
BBV .......... 1.227 0 0 0 0 0 606 0
Santander ... .. 640 0 0 0 0 0 0 0
BCH::vivivnn. 0 0 0 0 171 167 156 141
LaCaixa....... 1.876 1.901 5.697 5.510 5.668 5.027 5.042 6.939
Banco Popular. . 0 6 6 6 6 6 6 6
Bancaja ....... 0 0 0 0 0 0 11 16
Sabadell. . . .. .. 0 0 0 0 0 0 117 65
TOTAL ........ 3.743 1.907 5.703 5.516 5.845 5.200 6.055 7172

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

CUADRO NUM. 16
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EN EL SECTOR DE LA ALIMENTACION EN ESPANA
(En millones de pesetas)

ENTIDADES 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
BBV......... 726 976 1.233 973 878 1.112 1.181 1.089
Santander. . .. 406 0 0 0 510 691 1.474 755
BCH ........ 3.670 5.420 5.130 5.125 3.260 4.159 1.534 1.534
Banesto. ... .. 0 0 0 0 0 0 0 0
Caja Madrid . . 39 39 61 61 61 61 46 46
BBK: :: 4540 0 100 100 100 0 0 0 0
Banco Pastor . 300 300 0 0 0 0 0 0
Caja Galicia . . 0 0 0 0 0 0 241 241
Unicaja . .. ... 0 0 0 0 0 0 0 19
TOTAL. ...... 5.141 6.835 6.524 6.259 4.709 6.023 4.717 3.925

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

muy concentrado. En 1997, una sola entidad, la Caixa
de Pensions, alcanzaba el 96,71 por 100 del total de
las participaciones mantenidas en el sector. El resto
de entidades que poseen participaciones son el BCH,
el Sabadell, el Popular y Bancaja.

El cuadro nim. 16 muestra el nivel de participacio-
nes alcanzado por las principales entidades bancarias
en el capital de las empresas del sector de la Alimen-
tacién en Espana.

Las participaciones en este sector muestran un
descenso del orden del 23,65 por 100 al pasar de
5.141 millones de pesetas en 1990 a 3.925 millones
en 1997. No obstante, no se observa una tendencia
clara a lo largo del periodo pues se suceden diferen-
tes oscilaciones en el mismo, oscilaciones que son
producidas en un grado elevado por la evolucién de
las participaciones mantenidas por el BCH principal-
mente. Es esta entidad la que en 1997 muestra un ma-
yor peso sobre el total (41,32 por 100), seguida del
BBV (29,34 por 100) y del Santander (20,34 por 100).
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Dos cajas de ahorros mantienen también participacio-
nes en 1997 aunque en unos voliumenes poco
significativos: BBK y Caja Madrid.

El cuadro nim. 17 muestra el nivel de participacio-
nes alcanzado por las principales entidades bancarias
en el capital de las empresas del sector Agricola en
Espana. La tendencia mostrada es una tendencia de
estabilidad a lo largo de todo el periodo objeto de es-
tudio, salvo el fuerte descenso producido en 1992. Es
significativo resaltar que es Unicaja con el 80,63 por
100 del total de las participaciones la entidad que se
sitia en el primer lugar, seguida del BBV con el 18,25
por 100. También mantienen participaciones en 1997
el Banco Popular y la BBK. Destacar también las parti-
cipaciones mantenidas hasta 1995 por el Banco de
Santander y por el BCH entre 1993 y 1994.

El cuadro num. 18 muestra el nivel de participa-
ciones alcanzado por las principales entidades ban-
carias en empresas del sector de la Construccion en
Espana. La tendencia mostrada es descendente al
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CUADRO NUM. 17
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EN EL SECTOR AGRICOLA EN ESPANA
(En millones de pesetas)

ENTIDADES 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
BBV............. 0 0 0 0 0 0 163 163
Santander........ 453 86 86 86 86 86 0 0
BCH s 55 65 cmsnss 0 0 98 99 0 0 0
Banesto ......... 0 0 0 540 0 0 0 0
Banco Popular. . .. 0 7 7 7 8 8 8 8
BBK............. 18 22 24 24 24 37 49 49
Ibercaja. « oo ow o s 406 406 0 0 0 0 0 0
Unicaja.......... 0 0 0 713 720 720 720 720
TOTAL .......... 877 521 117 1.468 937 851 940 940

Fuente: Elaboracién propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

CUADRO NUM. 18
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EN EL SECTOR DE LA CONSTRUCCION EN ESPANA
(En millones de pesetas)

ENTIDADES 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
BBV i s 63 s0au:0 1.067 1.031 900 900 900 0 141 128
Santander. .. ... 154 0 0 2 0 0 0 0
BCH .......... 7.015 6.658 6.724 6.854 6.918 8.319 8.161 5.438
LaCaixa....... 0 0 0 0 0 0 0 0
Caja Madrid . . .. 56 1 0 90 1.571 3.646 3.646 0
Banesto........ 7.242 6.873 7.776 8.961 0 0 0 0
Caja Cataluna. . . 0 0 0 0 0 340 624 624
Banco Popular . . 0 18 22 22 6 6 6 6
Bankinter ... ... 10 10 15 0 0 0 0 0
Bancaja........ 0 0 0 0 0 0 183 192
CAM .......... 0 0 2 10 51 60 60 60
BBK........... 204 321 321 351 339 334 246 244
Ibercaja........ 80 80 49 49 49 49 49 162
Caja Galicia . . . . 0 0 0 8 0 0 0 0
Unicaja . ....... 0 0 0 0 0 0 0 15
TOTAL......... 15.828 14.992 15.809 17.255 9.834 12.754 13.116 6.880

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos de los Informes Anuales de las entidades.

pasar de 15.828 millones de pesetas en 1990 a 6.880
millones en 1997. El nimero de empresas no finan-
cieras sobre el cual se poseen participaciones en el
capital es elevado: tres bancos privados y ocho cajas
de ahorros, destacando sobre todas ellas La Caixa
con el 47,53 por 100 del total y el BCH con el 41,53
por 100.

No obstante, se pueden apuntar algunos aspec-
tos que explican la tendencia descendente seguida
en este sector. En primer lugar, cabe destacar que
Banesto ha sido una de las entidades bancarias que
mayores volimenes de participacion mantenia en el
capital de empresas de la construccion (en 1993
llegé a alcanzar el 51,93 por 100 del total de partici-
paciones), volumenes que han ido disminuyendo
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constantemente sobre todo desde el ano 1994 (ano
en el que se desprende de la totalidad de las partici-
paciones como consecuencia de la crisis sufrida por
esta entidad y su adquisicion por parte del Banco
Santander).

En segundo lugar, tanto BBV como BCH reducen
también sus niveles de participaciones en las empre-
sas de la construccion: el BBV pasa del 14,79 por 100
del capital en 1990 al 6,08 por 100 en 1997; y el BCH
pasa del 23,6 por 100 del capital en 1990 al 18,93 por
100 en 1997. Sin embargo, La Caixa incrementa
constantemente sus participaciones. Cabe destacar
también las participaciones adquiridas por la BBK
desde 1991, de Bancaja durante los anos 1996 y 1997
y de Caja Madrid desde 1995 hasta 1996.
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IV. CONCLUSIONES

El Sistema Financiero Espanol se caracteriza, en-
tre otras cuestiones, por adoptar un comportamiento,
en relacion con sus operaciones de activo y de pa-
sivo, basado esencialmente en el mercado de inter-
mediacion financiera frente al mercado de capitales, a
diferencia de lo que sucede en otros sistemas euro-
peos como el britanico. Este hecho supone un as-
pecto importante que, aunque también se da en otros
paises de la Europa occidental como es el caso de
Alemania, en Espafna se produce con mayor intensi-
dad: la existencia de una estrecha relacion entre las
entidades de crédito espanolas (bancos, cajas de
ahorros y cooperativas de crédito) y las empresas no
financieras.

Asi, las relaciones banca-industria en Espana se
manifiestan en un sentido amplio, mediante la consti-
tucion de grupos bancarios en los que la entidad de
crédito que es lider del grupo, a la vez que ejerce una
influencia predominante en las decisiones adoptadas
por el grupo, adquiere participaciones en el capital de
las empresas que pertenecen al mismo (participacio-
nes en empresas del grupo), asi como de otras em-
presas no financieras no pertenecientes a dicho grupo
(participaciones).

No obstante, cabe destacar la existencia de dife-
rencias significativas en las relaciones banca-indus-
tria seguin el tipo de entidad de crédito de que se trate.
En este sentido, se puede afirmar, como primera con-
clusion del estudio realizado, que las relaciones
banca-industria desarrolladas durante el periodo
1990-1997 por la banca privada espanola mediante la
toma de participaciones en el capital de empresas no
financieras han sufrido un descenso significativo (en
1997, las participaciones de los bancos en el capital
de las empresas no financieras representan el 41,61
por 100 del total de las participaciones mantenidas
por el SBE), mientras que en el caso de las cajas de
ahorros se ha producido un aumento considerable
(en 1997 representan el 56,53 por 100 del total de las
participaciones mantenidas por el SBE en el capital de
las empresas no financieras). Es por ello que la ten-
dencia apuntada rompe con el esquema tradicional
de las relaciones banca-industria en Espana, en el
que eran los bancos privados el exponente mas des-
tacado hasta comienzos de la década de los afnos no-
venta.

Efectivamente, la relacion entre la banca privada y
las empresas no financieras se inicia con la creacion
de la banca de negocios o banca de inversiones y se
consolida con la constitucion de los grandes Grupos

98

Bancarios (BBV, BCH, Santander, Banesto). En cam-
bio, las relaciones mantenidas por las cajas de
ahorros con las empresas no financieras es relativa-
mente reciente, de la década de los anos ochenta (a
excepcion de la Caixa de Pensions que constituye el
Grup Caixa a finales de los setenta), y no se genera-
liza a un nimero importante de cajas hasta comienzos
de los noventa, en parte derivado del proceso de
adaptacién de las comunidades auténomas a las
competencias transferidas por la Administracién Cen-
tral en materia de crédito y ahorro. Se puede afirmar,
por tanto, que el proceso de “bancarizacion” desarro-
llado por las cajas de ahorros en Espana durante las
dos ultimas décadas se manifiesta también a través
de la adquisicion de participaciones en el capital de
las empresas no financieras, tal como se desprende
claramente de los resultados obtenidos en el presente
estudio.

Es importante senalar que la incorporacion de las
cajas de ahorros a determinados sectores econémi-
cos mediante la adquisicion de participaciones en el
capital de las empresas no financieras se da al tiempo
que los bancos privados abandonan las participacio-
nes que mantenian en dichos sectores, es decir, que
los sectores en los que abandonan los bancos priva-
dos son precisamente los sectores a los que se incor-
poran las cajas de ahorros (un ejemplo claro es el de
las autopistas). Esta incorporacién de las cajas de
ahorros al capital de empresas no financieras se
debe, en gran medida, a la necesidad por parte de es-
tas entidades de crédito de colocar todas aquellas in-
versiones que hasta entonces mantenian por ley en
activos financieros de inversiéon obligatoria. En todo
caso, también se ha de senalar como causa desta-
cada en el incremento del volumen de participaciones
que las entidades de crédito mantienen en el capital
de las empresas no financieras en Espana, la reduc-
cién de los méargenes financieros de estas entidades,
ante lo cual han orientado sus inversiones hacia otras
fuentes de ingresos.

Mencion especial merece el estudio de las relacio-
nes banca-industria desarrolladas por las cooperati-
vas de crédito, por su escasa incidencia en el sector
no financiero, si bien durante el periodo analizado se
observa un ligero incremento en el volumen de partici-
paciones mantenidas por estas entidades crediticias
en el capital de otras empresas no financieras (en
1997 representaban el 1,86 por 100 del total de las
participaciones mantenidas por el SBE). Este hecho
se explica por que las cooperativas de crédito se han
caracterizado por llevar a cabo una politica crediticia
basada en el “crédito sustantivo”, consistente en que
sus operaciones y actividades se han dirigido de una
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forma preferente hacia sus propios socios y empresas
asociadas, como consecuencia de poseer una legisla-
cion altamente restrictiva. Es a partir de la aprobacion
de la Ley de Cooperativas de Crédito de 1989 cuando
estas entidades comienzan a incrementar su cartera
de valores mediante la toma de participaciones en
otras empresas. No obstante, su escaso peso sobre el
conjunto del sistema bancario espanol condiciona de
manera significativa el hecho que su incidencia sobre
el fomento de las relaciones banca-industria sea mi-
nima, como ha quedado claramente de manifiesto en
el presente trabajo. Y ello es asi a pesar de la existen-
cia de grupos bancarios liderados por determinadas
cooperativas de crédito con presencia significativa en
determinados sectores econdmicos no financieros
(Caja Laboral Popular en Mondragén Corporacion
Cooperativa, Caja Rural de Extremadura en el Grupo
Acorex y Caixa Popular en el Grupo Empresarial Coo-
perativo Valenciano).

Las consecuencias que se desprenden de la exis-
tencia de las relaciones banca-industria son muy di-
versas y dependen del ambito desde el cual se anali-
cen. Dejando al margen las ventajas e inconvenientes
de caréacter puramente econémico que se obtienen de
las mismas, para una entidad bancaria, mantener par-
ticipaciones en el capital de otra empresa no finan-
ciera supone, entre otros aspectos, intervenir activa-
mente en el proceso de toma de decisiones de las
empresas en las que participa e influir en su gestion
de manera significativa. A cambio, la entidad bancaria
asume un riesgo considerable, que en determinadas
circunstancias puede repercutir negativamente en la
gestion del banco (el caso de Banesto estudiado en el
presente trabajo es quizas el mas significativo). Por
otra parte, para la empresa no financiera, las relacio-
nes mantenidas con entidades bancarias favorece las
posibilidades de financiacion y gestién de sus activi-
dades, garantizando unos minimos de capacidad fi-
nanciera, si bien una excesiva dependencia puede lle-
var a una limitacion de dichas fuentes financieras,
sobre todo cuando la colaboracién es tan estrecha
que se impide que la empresa negocie con otras enti-
dades bancarias distintas al socio. Las condiciones en
las que se formule y lleve a cabo el acuerdo de coope-
racion entre la entidad bancaria y la empresa no finan-
ciera han de garantizar un equilibrio entre las ventajas
y los inconvenientes descritos, de manera que dicha
alianza beneficie, y no perjudique, los intereses de
ambos socios.

El estudio empirico realizado en el presente tra-
bajo, dentro del marco de las dos conclusiones apun-
tadas hasta el momento, demuestra que el nivel de
participaciones mantenido por las entidades de cré-
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dito espanolas en el capital de las empresas no finan-
cieras es significativamente elevado; mayor en el caso
de las cajas de ahorros (que alcanzan los 174.281 mi-
llones de pesetas sobre el total en el ano 1997) que en
el de los bancos privados (que alcanzan los 139.654
millones de pesetas sobre el total en 1997), e irrele-
vante en el caso de las cooperativas de crédito.

El conjunto de las entidades de crédito analizadas
alcanzaba a finales de 1997 los 323.644 millones de
pesetas en participaciones en el capital de las empre-
sas no financieras. La tasa de crecimiento observada
durante el periodo estudiado es del 27,91 por 100, si
bien la evolucion seguida ha sido distinta segun se
trate de cajas de ahorros o de bancos privados. Las
cajas de ahorros muestran una tendencia claramente
ascendente, que alcanza su nivel maximo en 1992
(29,59 por 100 de crecimiento), a excepcion del ano
1991 en el que se produce un descenso del 30,45 por
100. En cambio, los bancos privados no siguen una
tendencia clara, mostrando variaciones que oscilan
entre el maximo descenso producido en 1994 (32,32
por 100) y el méximo crecimiento que se da en 1992
(22,07 por 100).

Un porcentaje significativo de las participaciones
estudiadas proviene de sectores fuertes con empre-
sas de un tamano considerable y que cotizan en
Bolsa. Dichas participaciones se dan de forma mayori-
taria en los sectores de la Energia (el 32,53 por 100
del total), de las Autopistas (20,33 por 100), de las Te-
lecomunicaciones (25,68 por 100), de las Aguas (2,28
por 100), de la Siderurgia (2,21 por 100), de la Cons-
truccion (1,93 por 100) y de la Alimentacion (1,14 por
100), siendo practicamente insignificantes en otros
sectores como la Metalurgia, Mineria, Agricultura,
Informatica, Quimica, Transporte, Distribucién, Tu-
rismo y Ocio, y Servicios no financieros. Ademas, el
peso de dichos sectores varia segun el tipo de enti-
dad de crédito de que se trate, de manera que la
banca privada mantiene la mayoria de sus participa-
ciones en los sectores de la Alimentacion (91,69 por
100 del total), la Construccién (89,22 por 100), la Side-
rurgia (77,87 por 100) y la Energia (64,82 por 100) fun-
damentalmente, mientras que las cajas de ahorros
son mayoritarias en los sectores Aguas (97,04 por
100), Autopistas (88,57 por 100), Agricola (81,81 por
100) y Telecomunicaciones (55,90 por 100), principal-
mente.

De los datos aportados se desprende que los ma-
yores volimenes de participaciones se dan en el capi-
tal de las grandes companias que durante esta Ultima
década estan llevando a cabo un proceso gradual de
privatizacion, como las Eléctricas y las Telecomunica-
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ciones, asi como en sectores en los que se esta
dando un proceso de liberalizacién. Pero ademas, se
trata de sectores altamente estratégicos para la eco-
nomia del pais, lo cual demuestra el elevado poder
politico y econémico que pueden llegar a ejercer las
entidades de crédito en la actualidad.

Del estudio referido se desprende que el nivel de
concentracién de las participaciones en el capital de
las empresas no financieras es elevado, siendo tres
entidades las que mayor volumen presentan: La
Caixa, el BBV y el BCH. Segun entidades bancarias,
cabe destacar la preponderancia de siete entidades,
cinco cajas de ahorros y dos bancos privados: La
Caixa de Pensions (33,71 por 100 del total de las parti-
cipaciones mantenidas), el BBV (28,51 por 100), el
BCH (11,42 por 100), la BBK (7,33 por 100), Caja Ma-
drid (4,82 por 100), Unicaja (4,32 por 100) y Caixa Ca-
talunya (3,44 por 100). De ello se desprende el desta-
cado papel que desempenan dentro de este proceso
las cajas catalanas (el 37,15 por 100 del total), las enti-
dades vascas (el 36,04 por 100) y las que tienen su
sede central en Madrid (el 16,24 por 100). De las enti-
dades citadas, tres muestran una evoluciéon ascen-
dente destacada durante el periodo analizado, Caja
Madrid (139,43 por 100 de tasa de crecimiento), BBK
(134,89 por 100) y BBV (44,98 por 100), lo que de-
muestra la clara estrategia expansiva llevada a cabo
por las mismas. Por contra, algunos bancos privados
han seguido una tendencia descendente significativa
como el Santander (54,26 por 100 de tasa de des-
censo), Pastor (52,03 por 100), Bankinter (51,74 por
100) y BCH (35,37 por 100), sin olvidar el caso espe-
cial de Banesto (97,03 por 100). Este hecho muestra
las posiciones alcanzadas por unos y por otros, te-
niendo en cuenta las diferentes estrategias competiti-
vas adoptadas durante el periodo considerado. No
obstante, si se analiza con mayor detenimiento la evo-
lucion sufrida por dichas participaciones en los dife-
rentes sectores econdmicos estudiados, se observan
diferencias significativas entre unos bancos y otros en
sus estrategias financieras.

El sector de la Energia ha llegado a alcanzar en
1997 los 105.277 millones de pesetas al aumentar en
un 36,85 por 100 con respecto al ano 1990. Tres enti-
dades controlan el 87,09 de las participaciones: el
BBV (47,02 por 100 del total de las participaciones),
La Caixa (22,28 por 100), que es la que mas crece, y
el BCH (17,79 por 100).

El sector de las Autopistas ha aumentado ligera-
mente en un 1,6 por 100 durante el periodo analizado
alcanzando, a 31 de diciembre de 1997, los 98.152
millones de pesetas de participaciones mantenidas

100

por las entidades bancarias en el capital de las empre-
sas no financieras del sector. Dos entidades alcanzan
un peso del 70,69 por 100 del total: La Caixa con mas
de la mitad del total (55,09 por 100) y la BBK con el
15,60 por 100); no obstante, también cabe destacar
las participaciones mantenidas por otras dos: el BBV
con el 7,28 por 100 y Caixa Catalunya con el 6,57 por
100. Se observa, por tanto, un predominio rotundo de
las cajas de ahorros en este sector, sobre todo, desde
el abandono del BCH en 1996.

El sector de las Telecomunicaciones alcanza en
1997 los 83.167 millones de pesetas con una tasa de
crecimiento del 514,74 por 100. En él participan doce
entidades diferentes, lo cual muestra la gran diversi-
dad de participaciones. No obstante, el grado de
concentracién de las participaciones también es ele-
vado pues tres entidades alcanzan el 82,34 por 100
del total: el BBV (36,08 por 100 del total), con un cre-
cimiento espectacular, La Caixa (28,47 por 100) y
Caja Madrid (17,79 por 100); también cabe destacar
las participaciones mantenidas por el BCH (6,42 por
100).

El sector de la Siderurgia representaba en 1997
unos 7.141 millones de pesetas en participaciones,
con una tendencia descendente durante el periodo
analizado como consecuencia del abandono por
parte de Banesto de todas sus participaciones. En la
actualidad, mantienen participaciones en el sector
solo tres entidades: el BCH, la BBK y el BBV.

Otros sectores significativos son: la Metalurgia, en
la que solo participa la BBK; la Quimica, donde partici-
pan el Santander, el Pastor y el BCH, siendo uno de
los sectores con mayor indice de abandonos (Ba-
nesto en 1994, BBV y La Caixa en 1996 e Ibercaja en
1997); Aguas, en el que La Caixa alcanza el 96,71 por
100 del total de las participaciones y el BCH el 1,96
por 100; y Alimentacion, donde tres entidades alcan-
zan el 91 por 100 del total de las participaciones: BCH
(41,32 por 100), BBV (29,34 por 100) y Santander
(20,34 por 100).

Considerando la tendencia positiva manifestada a
lo largo del periodo considerado, asi como las estra-
tegias futuras apuntadas por las entidades bancarias
analizadas, es de esperar que durante los tres anos
siguientes, hasta llegar al ano 2000, siga dandose di-
cha tendencia, por lo que seguramente se va a se-
guir produciendo un incremento en el volumen de
las participaciones adquiridas por las entidades
bancarias espanolas en el capital de las empresas
no financieras, especialmente por parte de las cajas
de ahorros.
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NOTAS

(1) Si bien se suele utilizar el término “entidades de depodsito” o
“entidades bancarias” para su definicion, su denominacion oficial,
tanto en la normativa comunitaria como en la propia espanola, es
de “entidades de crédito”, haciendo referencia a las operaciones de
activo (Garcia y Valero, 1996).

(2) Dichas participaciones pueden ser mayoritarias cuando la en-
tidad bancaria adquiere mas del 50 por 100 del capital de la em-
presa no financiera (el caso de las adquisiciones); o minoritarias
cuando la entidad bancaria adquiere menos del 50 por 100 del ca-
pital.

(3) La adquisicion de bancos privados por parte de las cajas de
ahorros ha suscitado una polémica importante al respecto (Sanchis
y Safdn, 1994). Por otra parte, la adquisicion de numerosas cajas
rurales que entran en crisis durante la primera mitad de los anos
ochenta por parte de las cajas de ahorro ha favorecido enorme-
mente el proceso de expansion de estas Ultimas (Sanchis y Safon,
1996; Sanchis, 1997).

(4) Tan sélo se da en el caso de La Caixa de Pensions, Ibercaja
(anteriormente Cazar) y las cajas vascas (Cals, 1998).

(5) Otras variables que se utilizan como medida del tamano de
una entidad bancaria, ademas de los activos totales, son los recur-
sos propios, el numero de oficinas y el nimero de empleados. Sin
embargo, estudios anteriores demuestran, mediante un analisis de
correlaciones, que dichas variables se encuentran fuertemente co-
rrelacionadas entre si, por lo que se puede tomar una de ellas como
variable representativa que explica en un porcentaje muy elevado el
tamano de una entidad bancaria (Sanchis y Safon, 1996; Sanchis,
1997).

(6) En el caso de Caja Rural Valencia, a 31 de diciembre de 1997,
sus sociedades participadas son: el Banco Cooperativo Espanol,
S.A., Seguros RGA, Rural Servicios Informaticos, S.C. y Rural Tours
Viajes, S.A. En el caso de la Caja Laboral Popular son: Lankide
Export, S.A. (33,3 por 100), Lankide Sustaketa, S.A. (100 por 100),
Seguros Lagun Aro, S.A. (35 por 100) y Sociedad de Correduria de
Seguros CLP (99,9 por 100). En el caso de la Caja Rural de Aimeria
son: Banco Cooperativo Espanol, Rural Informatica, Seguros Gene-
rales Rurales, Rural Servicios Informaticos y otras cajas rurales
(Jaén, Salamanca y Malaga).

(7) Se trata de una clasificacion “ad hoc” realizada una vez com-
probados los diferentes tipos de empresas no financieras en las
que participan las entidades bancarias analizadas.

BIBLIOGRAFIA

AEB (varios anos), Balances de la Banca en Espana, Asociacion
Espanola Bancaria, Madrid.

AOKI, M. (1990), La estructura de la economia japonesa, Economia
Contemporanea, México D.F.

BERGES, A., y SANCHEZ DEL VILLAR, E. (1991), “Las participaciones
bursatiles de la banca en Espana”, Papeles de Economia Espa-
Aola. Suplementos sobre el sistema Financiero, n2 34, pags.
72-80.

BLANCH, J.; GARRIDO, A., y SANROMA, E. (1990), “Las relaciones ban-
ca-industria y su incidencia sobre la eficiencia bancaria”, Econo-
mia Industrial, n® 272, pags. 85-94.

BUENO, E. (1990), “Estructura de la Propiedad de la Empresa Espa-
nola”, en Bueno, E., La empresa espanola: estructura y resulta-
dos, 22 edicién, Madrid, Instituto de Estudios Econdmicos, Capi-
tulo 4.

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO
N°¢. 63-64 / 1998

CALS, J. (1998), “Las participaciones empresariales de las cajas de
ahorros espanolas”, Papeles de Economia Espanola, n® 74-75,
pags. 89-108.

CANALS, J. (1995), “Bancos universales y bancos especializados:
Los limites de la diversificacion bancaria”, Papeles de Economia
Espanola, n® 65, pags. 125-141.

— (1996), Bancos universales y diversificacion empresarial, Alianza
Economia, Madrid.

CASILDA BEJAR, C. (1993), La banca en Espana. Opciones y tenden-
cias, Eudema Universidad, Madrid.

CECA (varios anos), Balances de las Cajas de Ahorros en Espana,
Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros, Madrid.

CUERVO, A. (1988). La crisis bancaria en Espana (1977-1985), Ariel,
Barcelona.

— (1991), “Los grupos empresariales bancarios”, Papeles de Eco-
nomia Espanola, n® 49, pags. 237-245.

— (1995), Manual de sistema financiero espanol, Ariel Economia,
Barcelona.

CHULIA, C. (1990), “Las participaciones del sistema bancario en las
empresas no financieras”, Papeles de Economia Espanola, n? 44,
pags. 73-86.

FEITO, J.L. (1990), “Aspectos historicos y doctrinales de las relacio-
nes entre la banca y la industria”, Papeles de Economia Espa-
Aola, n? 4, pags. 91-92.

FUENTES, I. (1993), “El crédito bancario en Espana. 1988-1993", Bo-
letin Econdmico del Banco de Espana, diciembre, pags. 31-43.

— (1995), “Evolucion reciente del crédito bancario: efectos sobre la
financiacion de las familias y de las empresas”, Boletin Econo-
mico del Banco de Espana, noviembre, pags. 37-49.

GALVE, C., y SALAS, V. (1992), “Estructura de la propiedad de la em-
presa espanola”, Informacion Comercial Espanola, n® 701, pags.
79-90.

GARCIA, T., y VALERO, F. (1996), “Las inversiones crediticias de ban-
cos y cajas de ahorros: evolucion reciente y perspectivas estraté-
gicas”, Perspectivas del Sistema Financiero, n2 54, pags. 7-30.

LISO, J. M.; BALAGUER, T., y SOLER, M. (1996), E/ sector bancario eu-
ropeo: panorama y tendencias, Servicio de Estudios La Caixa,
Barcelona.

MARTIN, M.; CARBO, S., y SAEZ, F.J. (1995), “Las participaciones ac-
cionarias de las entidades de depdsito espanolas, 1962-1992",
Fundacion Fondo para la Investigaciéon Econémica y Social,
Obra Social de la Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros.

OCHOA, J.L. (1993), “Una revision de la relacién entre la banca y la
industria en Espana”, Economia Industrial, n 293, pags. 89-102.

— (1995), “Las participaciones bancarias en empresas no financie-
ras en Espana: Antecedentes, crisis y posible evolucion futura”,
incluido en E/ Papel del ahorro e inversion en el desarrollo econo-
mico, Ekonomigerizan, pags. 235-248.

PES, A. (1990), “Banca Privada y empresas no financieras durante
los anos 80", Economia Industrial, n® 272, pags. 75-84.

QUESADA, J. (1993), “Cambios en el Sistema Financiero espanol y
relaciones banca-industria”, Economia Industrial, n2 293, pags.
103-116.

SANCHEZ ASIAIN, J.A. (1990), “Relaciones banca e industria”, Pape-
les de Economia Espanola, n2 4, pags. 87-90.

101



SANCHEZ-CALERO, J. (1995), “Participaciones significativas en el ca-
pital de entidades de crédito”, Revista de Derecho Bancario y
Bursatil, n® 58, pags. 249-297.

— (1995), “Participaciones significativas en el capital de entidades
de crédito”, Revista de Derecho Bancario y Bursatil, n® 59, pags.
684-701.

SANCHIS, J.R. (1991), “Las entidades financieras: estrategias frente
al Mercado Unico”, Esic-Market, n® 71, enero-marzo, pags.
87-94.

— (1993), “La Unién Econdmica y Monetaria. Estrategias competiti-
vas para la banca”, Alta Direccién, n® 170, julio-agosto,
pags.13-17.

— (1995), “Andlisis estratégico del entorno competitivo bancario”,
Informacién Comercial Espariola, n® 747, pags. 121-134.

— (1997), El crédito cooperativo en Espana. Analisis estratégico de
las cooperativas de crédito, Editorial CIRIEC-Espana, Valencia.

SANCHIS, J.R., y SAFON, V. (1994), “Andlisis de la integracién y estu-
dio de las fusiones y alianzas estratégicas en las cooperativas de

crédito espanolas”, Revista Crédito Cooperativo, n? 70, ma-
yo-julio.

— (1996), “Andlisis estratégico de la integracion del sector banca-
rio espanol. Un estudio empirico sobre la concentracion banca-
ria”, Revista Estudios Financieros, n? 163, octubre, pags.
95-150.

SERRA RAMONEDA, A. (1994), “Sobre los modelos de relaciones ban-
ca-industria”, Perspectivas del Sistema Financiero, n? 48, pags.
223-227.

TORRERO, A. (1991), Relaciones banca-industria. La experiencia es-
panola, Espasa Calpe, Madrid.

TRUJILLO, J.A., y otros (1988), El Sistema Financiero Espanol, Ariel,
Barcelona.

UNACC (varios anos), Anuario de las Cooperativas de Crédito y de
las Cajas Rurales espanolas, Unién Nacional de Cooperativas de
Crédito, Madrid.

VIVES, X. (1990), “La nueva competencia”, Papeles de Economia
Espanola, n® 44, pags. 20-25.

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO
] 02 N®. 63-64 /1998





