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E1 proceso de concentracion bancaria esta en el
centro de la atencidn piblica con el punto de mira apuntando
a 1992. En este afio sera vigente el mercado integrado europeo
y habra plena libertad de movimiento de capitales y de esta-
blecimiento de entidades financieras en la CEE. La dimensidn
de las entidades espafiolas es pequefia en relacidon con las del
resto de Europa; recordemos que el mayor banco espanol tiene
una dimensidn que no llega a la cuarta parte de su homdlogo
aleman o britanico. Preocupa, pues, la posicion competitiva
de la banca espafiola y la posibilidad de que ésta pueda 1le-
gar a ser absorbida.

En este articulo pretendemos dar algunos elementos,
basados en la teoria econdmica y financiera moderna, para el
analisis de este proceso. En primer lugar examinaremos las
ventajas asociadas al tamafio de la empresa en términos gene-
rales y especificos para la empresa financiera. En segundo
lugar trataremos los incentivos que existen a nivel privado y
piblico a consolidar entidades. Finalmente, se estudiarad bre-
vemente la evolucidn y perspectivas del sistema bancario es-
pafol.

1. Tamafio, fusiones y eficiencia.

;Qué tipo de economias van asociadas al tamafo de
una empresa?. Los tres grandes factores que normalmente se
exponen en favor de la mayor eficiencia productiva de 1las

grandes empresas son:
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a. Economias de escala.
b. Economias de alcance.
c. Economias de gestion.

Las economias de escala consisten en el ahorro de

costes que conlleva la produccidn en masa de un determinado
articulo por parte de la empresa. En esta situacidon el coste
medio de produccidn decrece con la cantidad producida. Tipi-
camente esto es debido a la existencia de costes fijos inde-
pendientes del nivel de produccion de la empresa; obviamente
a una mayor produccidon el coste fijo unitario es menor. En
general éstas economias no se realizan ilimitadamente sino
que, dadas las instalaciones de la empresa, existe un nivel
de produccidn optimo a partir del cual los costes unitarios
empiezan a crecer. Por ejemplo, el nivel Optimo de produccion
de una determinada planta de fabricacidn de vehiculos puede
ser de 1.000 unidades al dia. La ventaja de costes de una em-
presa también puede provenir de la experiencia acumulada en
la fabricacion de un determinado producto. Asi el coste uni-
tario de produccidn puede depender del nivel total manufactu-
rado hasta la fecha por la empresa, es decir, de su posicion
en la curva de experiencia. Claramente, entidades con una
cuota de mercado grande producirian mas eficientemente y go-
zarian de economias de escala dinamicas.

Las economias de alcance ( scope economies ) se dan

cuando el coste de la produccién conjunta de ciertos bienes
es menor que la suma de los costes de produccidon de estos
mismos bienes de forma separada. Una empresa multiproducto,
por tanto, tendria una ventaja de costes sobre rivales que
ofrecieran un solo bien. Las economias de alcance se deben
fundamentalmente a la existencia de costes compartidos en la
produccidn de bienes y servicios. Por ejemplo, en el caso de
una entidad financiera el mismo personal podria gestionar
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determinados valores y a la vez asesorar al cliente.

Las economias de gestidon se basan en el principio

que la combinacidn de dos empresas bajo una misma direccion
puede realizar exactamente todas las operaciones que ante-
riormente se hacian por separado y, ademas, puede ahorrar
costes mediante una intervencidon selectiva en las actividades
de las empresas individuales. Estas posibilidades de raciona-
lizacidon se pueden ver contrarrestadas por la mayor dificul-
tad de control y direccion de entidades de mayor tamafio.

En principio los tres tipos de economias explican
las ventajas de empresas grandes en cualquier industria. En
el sector bancario la especializacion de la mano de obra y la
introduccion de métodos informdticos que requieren una inver-
sidon minima de capital contribuyen a la existencia de econo-
mias de escala. Por otra parte la oferta de servicios comple-
mentarios desde el punto de vista productivo contribuyen a
las economias de alcance. Hay factores, sin embargo, que son
especificos de la industria bancaria. La mayor diversifica-

cion del riesgo que pueden conseguir las grandes entidades
financieras constituye una ventaja de costes importante y una

garantia contra la quiebra de la institucidon. La mayor esta-
bilidad y eficiencia de entidades de gran tamafio proviene
tanto de una menor variabilidad del pasivo, de los depdsitos,
que supone un ahorro de los costes de ajuste y financieros
para afrontar retiradas de imposiciones, como de un menor
grado de incertidumbre asociado a las operaciones activas al
aumentar el nimero de receptores de crédito y diversificarse
su procedencia geografica y sectorial. En todos los casos la
reduccion del nivel de incertidumbre se obtiene a través del
efecto de la ley de los grandes nimeros; asi en los grandes
bancos las retiradas de depdsitos y las nuevas imposiciones y
los fracasos y los éxitos de los proyectos que han sido
financiados tienden a compensarse.
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Los factores mencionados proporcionan una explica-
cion a nivel tedrico de las ventajas asociadas con tamafios
grandes; sin embargo, la contrastacidn empirica de este feno-
meno no ha sido concluyente. En 1los EEUU se han realizado
trabajos en este sentido sin haberse 1legado a un acuerdo en-
tre los especialistas sobre la existencia y dimension de las
economias de escala y de alcance en la industria bancaria. En
otras palabras, la evidencia es mixta y no se puede descartar
la hipdotesis de economias de escala y de alcance en el sector
bancario. Mas adelante examinaremos la evidencia disponible
para el caso espafol.

Las economias asociadas al tamafo se pueden reali-
zar mediante el crecimiento interno de la empresa o bien me-
diante la absorcidn de otras entidades. No obstante es preci-
so hacer notar que el proceso de absorcidn se puede justifi-
car independientemente de la consecucion de economias al ni-
vel de las empresas fusionadas cuando la entidad absorbida
estd gestionada ineficazmente. En este caso es de esperar que
el valor de mercado, la cotizacidon de las acciones, de la em-
presa mal gestionada sea inferior a su valor potencial real
y, por tanto, existen incentivos a que otras empresas con ma-
yor capacidad de gestidon traten de obtener el control y rea-
licen plenamente el potencial de la empresa.

I1. Incentivos privados e interés publico.

En 1la medida que las entidades de mayor tamafo go-
cen de ventajas en términos de costes habra un incentivo a
crecer para las empresas privédas. Un motivo adicional es la
consecucion de poder de mercado puesto que éstg va asociado

normalmente a la dimension de la empresa. Mercados concentra-
dos en donde unas pocas empresas se reparten las ventas dan
pié a comportamientos no competitivos manteniendo
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precios a niveles elevados. En general la estrategia de toda
empresa privada es precisamente crear "imperfecciones" en el
mercado, tales como ofrecer un producto diferenciado, para
asi poder explotar una situacidn de monopolio relativo. En
términos abstractos las empresas tienen a su disposicion dos
grandes estrategias competitivas: liderazgo en costes y dife-

renciacion del producto. En el sector bancario la revolucidn
que ha supuesto el proceso de liberalizacidn, desintermedia-
cidn y de creacidon de nuevos y poderosos instrumentos finan-
cieros a nivel internacional ha hecho surgir estrategias com-
petitivas que rompen con los moldes preestablecidos. Entre
ellas destaca la nocidon de "supermercado financiero" segin la
cual la empresa bancaria o financiera debe ofrecer toda una
gama de servicios y productos diferentes para satisfacer a la
clientela (desde distintos tipos de cuentas de depdsito, ges-
tidon de cartera hasta asesoramiento financiero). En los EEUU
se calcula que aproximadamente la mitad de familias con in-
gresos elevados muestran su preferencia por confiar sus asun-
tos financieros a una sola institucion. De acuerdo con este
analisis empresas financieras tan distintas como Citicorp
(banca comercial), Merrill Lynch (banca de inversion),
Prudential-Bache (seguros) y American Express (tarjetas de
pago y viajes) parecen seguir este camino para hacer frente
al nuevo marco competitivo. E1 &xito de los nuevos productos
de estas compafiias parece fundamentarse mas en la innovacidn
financiera que en el tamafio de la empresa. Esta afirmacion se
corrobora al considerar el impacto comercial internacional de
entidades cuyo tamaho estd lejos de los gigantes financieros
mundiales tales como la banca de inversidon americana y algu-
nos merchant banks ingleses. Por ejemplo, la mayor banca de
inversion ( investment bank ) americana, Merrill Lynch, tenia
en 1983 unos activos totales aproximados de 26 mil millones
de ddlares mientras que Citicorp quintuplicaba con creces es-
ta cifra. La competitividad a nivel internacional en el -
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sector financiero se puede obtener a través de 1la
innovacion. Simplificando un poco podriamos decir que existen
dos estrategias para segurar una presencia en condiciones no
desventajosas en los mercados financieros internacionales. La
primera se basaria en la dimension de la entidad y trataria
de agotar las economias de escala y de alcance intentando ob-
tener poder de mercado mediante una politica de ocupacidon ex-
haustiva de todos los espacios del mercado. En este caso el
concepto novedoso de "supermercado financiero" y el concepto,
mas tradicional en el continente europeo, de "banco univer-
sal" se 1levarian hasta sus Gltimas consecuencias. La segunda
estrategia se basaria en la especializacidon en un segmento
del mercado en donde la empresa tiene una ventaja comparati-
va, en cuyo caso la dimensidon de la empresa no es un factor
critico.

Hasta el momento no hemos entrado en consideracio-
nes sobre la conveniencia de fomentar entidades financieras
de gran tamafio desde una perspectiva piblica. Podemos distin-
guir tres argumentos a favor y dos en contra de la existencia

de grandes empresas financieras tomando como criterio el bie-
nestar social. E1 primer argumento positivo se basa en 1la
realizacion de economias asociadas a empresas de grandes di-

mensiones a las que hemos aludido anteriormente. No obstante
los incrementos en la eficiencia de las empresas financieras
pueden no redundar en beneficio del piblico si se ven acompa-
flados por un incremento de la concentracidon y del poder de

mercado de los grandes grupos. Los estudios de economia in-
dustrial -referidos a sectores no financieros- sefialan en ge-
neral que los mercados estan mas concentrados que 1o necesa-
rio desde el punto de vista técnico. En mercados dominados
por unos pocos competidores destaca la posibilidad de llegar
a acuerdos colusivos, sean é&stos explicitos o tacitos, que
restringen el funcionamiento competitivo del mercado. Por
otro lado, la existencia de mecanismos de apoyo
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institucionales a los bancos que tienen dificultades, en los
que la autoridad piblica se erige en prestador en dltima ins-
tancia, comporta que exista un incentivo para las entidades
financieras a tomar posiciones demasiado arriesgadas. La
cuestion del "riesgo moral" ( moral hazard ) en la terminolo-

gia anglosajona. En el caso que las inversiones den resultado
el beneficio sera para el banco; en caso contrario, el erario
piblico se hara cargo del problema. Entidades de gran tamano
pueden tener entonces incentivos a mantener una cartera dema-
siado arriesgada puesto que saben que la autoridad piblica no
las dejara "caer" en caso de dificultades por los efectos que
se generarian en el conjunto de la economia (no hace falta
forzar la imaginacidn para encontrar ejemplos recientes de
este tipo de comportamiento en nuestro pais). Hay dos facto-
res mas que juegan a favor del proceso de concentracion ban-
caria. E1 primero es la posibilidad que da a las empresas
gestionadas mas eficientemente a hacerse con el control de
empresas con problemas de direccion y gestidn como ya hemos
mencionado anteriormente. E1 resultado es un ahorro de recur-
sos reales y un incremento del bienestar social siempre que
no aumente el poder de monopolio en el mercado como conse-
cuencia de la absorcidn. Las absorciones actidan pues como un
mecanismo disciplinador externo de la gestidn y direccion de

la empresa. E1 segundo es el interés estratégico que desde el

punto de vista de un estado tiene el contar con instituciones
financieras propias y competitivas a nivel internacional. En
este sentido entidades nacionales de mayor tamafio pueden ten-
er una capacidad de resistencia mayor a intentos de absor-
cidn, "tiburoneo" en el argot financiero de moda, por parte
de empresas extranjeras.

I1I. E1 sistema bancario espafol.

La evolucidon del sistema bancario en Espafa desde
los afos cincuenta hasta principios de los ochenta se ha ca-
racterizado por una disminucion del nivel de concentra-
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cion. Este fenOmeno se dido con particular fuerza en los afos
sesenta debido fundamentalmente al rapido crecimiento de los
bancos de tamafio medio que implicd un decremento en el grado
de desigualdad de 1la distribucidon por tamafios de las
entidades bancarias. La disminucion del grado de
concentracion se explica entonces no por un incremento del
nimero de bancos, de hecho éste disminuyd ligeramente en el
periodo mencionado, sino por un reparto mas igualitario, en
términos relativos del mercado. A este proceso se ha afiadido
recientemente la irrupcidon de la banca extranjera y algunas
fusiones a nivel nacional. Es preciso hacer notar por otra
parte que el grado de coordinacion y de concertacidon de las
politicas de 1los grandes bancos ha sido muy elevado,
manteniendo sus dirigentes una conocida reunidn semanal para
tratar aspectos de interés comin sobre la marcha del negocio
bancario.

Los estudios realizados sobre la existencia de eco-
nomias de escala en el sector bancario no han sido concluyen-
tes siguiendo pautas similares a estudios en otros paises.
Sin embargo no se han detectado deseconomias de escala y por
el contrario se han encontrado rendimientos crecientes res-
pecto a algunas variables, como el valor medio de los depdsi-
tos y el nimero de cuentas por oficina, y constantes respecto
a otras, como el nimero de oficinas. En un contexto de tipos
de interés regulados se explica entonces la politica de ex-
pansion de oficinas al tratar de maximizar las entidades fi-
nancieras la captacion de recursos.

Hasta el final de los afios setenta el sistema ban-
cario espafol se configura como un sistema cerrado, protegido
de la competencia externa y poco innovador, fuertemente regu-
lado y controlado por los grandes bancos. Esta situacion es
incompatible con la necesaria liberalizacidon del sistema fi-
nanciero y con la apertura al mercado internacional y la in-
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tegracidn en la CEE. Parece haber un acuerdo sobre la necesi-
dad de modernizar todo el sistema para hacer frente a la ple-
na integracion del mercado europeo en 1992. La pregunta cru-
cial es cual es la estrategia Optima para las entidades
espanolas a fin de conseguir un nivel competitivo
internacional. La respuesta, simple en teoria, es que cada
empresa deberia buscar su ventaja comparativa y actuar en
consecuencia. ¢Es preciso para ello consolidar entidades a
fin de crear empresas bancarias de tamafio comparable a nues-
tros competidores en la CEE?.

Los criterios expuestos anteriormente pueden servir
de pauta para el analisis. Recapitulando brevemente:

1. Conseguir clasificar a una empresa financiera
entre las veinte primeras del ranking mundial (en
términos de activos totales, por ejemplo) no es una
condicion ni necesaria ni suficiente para asegurar
su competitividad en el mercado internacional. No
es suficiente, baste recordar a titulo de ejemplo
los problemas del Bank of America. No es necesaria,
el caso de la banca de inversidon americana y de al-
gunos merchant banks britanicos 1o demuestra.

2. Cada empresa debe buscar su propia ventaja com-
parativa. Esta se puede encontrar en la especiali-
zacidon en un segmento del mercado, en una estrate-
gia de "supermercado financiero" o bien en una ver-
sion moderna del "banco universal". La Gltima op-
cidon requerira un tamafio minimo operativo.

3. Aquellos procesos de fusion que comporten la
realizacidn de economias de escala o de alcance y
una gestion mas eficiente de la empresa han de ser
bienvenidos siempre que no vayan asociados a una
disminucion del grado de competencia en el
mercado. Todavia mas si se considera que los inte-
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reses nacionales estan mejor garantizados con enti-
dades menos susceptibles a absorciones por parte de
empresas foraneas. ,

Los ingredientes del analisis estan sobre la mesa,
el resto debe ser prospectiva basada en un cuidadoso estudio
empirico de la situacion espafiola. Sin entrar en ello podemos
aventurar la hipotesis que solamente las empresas que racio-
nalicen costes y tengan una politica de innovacidon dentro de
una estrategia global consistente que anticipe las condicio-
nes del nuevo marco competitivo sobreviviran como entidades
independientes. E1 espiritu de las reuniones semanales de los
grandes bancos no es compatible con el proceso que se avecina
-ni con la normativa vigente sobre Defensa de la Competencia
en la CEE. El1 reparto del mercado vendra determinado por una
competencia muy fuerte en la que los actuales protagonistas
seran solamente una parte -;pequeiia?- del conjunto.




