COMPETENCIA Y
RENTABILIDAD
DEL SISTEMA BANCARIO

La regulacion y la tecnologia de los intermediarios
bancarios en Espaia son dos factores que han influido
profundamente en la competencia y eficacia de los
mercados financieros. Aunque la existencia de economias
de escala ha originado una tendencia hacia la reduccion del
nimero de unidades bancarias en el pais, el crecimiento de
la demanda y las perspectivas de elevada rentabilidad en el
mercado han incentivado la entrada de nuevos rivales,
resultando en términos netos un aumento del nimero de
bancos y del grado de competencia. Los cambios en la
regulacion a lo largo de los Gltimos afios, favoreciendo la
rivalidad entre las instituciones establecidas y rebajando las
barreras a la entrada, han afectado la estructura

del mercado vy la eficiencia del proceso de intermediacion. El
presente articulo de Oscar Fanjul y Fernando Maravall
resume algunos aspectos de una amplia investigacion
realizada para la Fundacion FIES, de la CECA, que analiza
la interrelacion existente entre la estructura del mercado

y la eficiencia y resultados de las empresas bancarias.

1. INTRODUCCION

a regulacion del sistema fi-

nanciero y, mas en concre-

to, la que afecta a los inter-
mediarios bancarios, ha sido ob-
jeto de permanente discusion a lo
largo de las ultimas décadas.

Estas discusiones han sido par-
ticularmente importantes en los
Gltimos afios. Ello se debe, en
gran parte, a que las nuevas cir-
cunstancias economicas creadas
por los shocks de oferta de los
afios setenta exigen cambios rea-
les importantes, y la realizacion de
los mismos depende crucialmen-
te de la eficiencia del funciona-
miento de los sistemas bancarios
domeéstico e internacional. Este
hecho, junto con los importantes
avances tecnologicos producidos,

ha determinado que en muchos
paises se hayan llevado a cabo
cambios importantes en la regu-
lacion del sistema financiero, en
un intento de las autoridades de
adaptarse a las nuevas circuns-
tancias.

Es importante sefalar que mu-
chos de estos cambios obedecen
a la necesidad de hacer frente a
las innovaciones financieras que,
en gran medida, se han desarro-
llado como consecuencia de la
propia regulacion. En este senti-
do, lo que se produce es una re-
lacion de causalidad bidireccional
regulacion-innovacion, que obli-
ga a las autoridades a cambios
sucesivos en la naturaleza de la
regulacion para adaptarse a las
nuevas circunstancias que ésta
misma acaba creando.

Para poder regular los merca-
dos financieros, es esencial cono-
cer las caracteristicas de su es-
tructura y funcionamiento, sien-
do éste el objetivo de un proyec-
to de investigacion desarrollado
por los autores de este trabajo. Lo
que en estas paginas se preten-
de hacer es presentar, a nivel sen-
cillo y general, algunos de los re-
sultados obtenidos, remitiendo a
otros trabajos para una exposi-
cion mas detallada y rigurosa.

La estructura de este articulo es
la siguiente. En el proximo epigra-
fe se resumen algunos de los re-
sultados obtenidos en el estudio
de la evolucion del grado de com-
petencia bancaria en Espafia a lo
largo de las tres Ultimas décadas.
El tercer epigrafe esta dedicado a
analizar determinados problemas
relacionados con las formas de
competencia y, en concreto, los
problemas que plantea la existen-
cia de techos a los tipos de inte-
rés. El cuarto epigrafe presenta
resultados que se deducen de un
modelo explicativo de los deter-
minantes de la rentabilidad de
bancos y cajas de ahorros. El
guinto epigrafe discute un proble-
ma directamente relacionado con
los anteriores, como es el de los
mecanismos disponibles para evi-
tar que los mayores grados de
competencia afecten a la estabi-
lidad del sistema financiero a tra-
vés de la aparicion de quiebras
bancarias. El Gltimo epigrafe rea-
liza unas breves consideraciones
a modo de conclusion.

2. LA EVOLUCION
DEL GRADO
DE COMPETENCIA
BANCARIA

El grado de competencia de los
sistemas financieros ha sido el
elemento de la estructura de es-
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te tipo de mercados que mas
atencién ha recibido. La explica-
cion de ello se encuentra en las
relaciones conocidas a nivel teé-
rico, y halladas en el terreno em-
pirico, entre grado de competen-
cia y caracteristicas funcionales
del mercado. Asi, por ejemplo,
cabe esperar que un menor po-
der de mercado disminuya el mar-
gen existente entre tipos de inte-
rés activos y pasivos, con el con-
siguiente efecto positivo para
ahorradores e inversores. De igual
modo, un aumento del grado de
competencia entre las institucio-
nes financieras servira de incen-
tivo para que éstas reduzcan los
costes operacionales de su labor
intermediadora. Finalmente, el ti-
po de competencia existente en-
tre los intermediarios bancarics
también puede afectar sensible-
mente a la forma en que se trans-
miten los impulsos de la politica
monetaria.

Todo ello justifica sobradamen-
te la gran cantidad de trabajos cu-
yo objetivo ha sido la cuantifica-
cion del poder de mercado de las
instituciones bancarias.

En el trabajo de Fanjul-Maravall
{1983, a. y c.) algunas de cuyas
conclusiones resumimos en esta
seccion, se estudia la evolucién
temporal del grado de competen-
cia bancaria, aproximando ésta
por el grado de concentracion(1).

El primer problema que para
ello se plantea es el de elegir una
variable que mida la participacion
en el mercado o el tamafio de la
empresa bancaria. Esta solucion
no es facilmente aplicable en el
caso bancario debido a la natu-
raleza intangible de la actividad de
este tipo de empresas y, sobre to-
do, por su caracter de multipro-
ducto.

En el trabajo que aqui comen-
tamos hemos escogido el valor

total de los depositos como indi-
cador de dimension, variable és-
ta que ha sido la mas profusa-
mente empleada para aproximar
el tamafio bancario y medir el gra-
do de concentracion y que, ade-
mas, constituye la linea de pro-
ducto especifica del tipo de insti-
tucion estudiada.

El segundo problema que se
plantea es la eleccidon de un indi-
ce adecuado de concentracion.
Como es sabido, existe una ex-
tensa literatura sobre las propie-
dades de un indice ideal, y sobre
el grado en que éstas son cum-
plidas por las muchas propuestas
realizadas. En los trabajos antes
mencionados existe un analisis
detallado de los problemas teéri-
cos que plantea el uso de los in-
dices de concentracion y las for-
mas alternativas de afrontarlos.
En ellos hemos pretendido obte-
ner resultados robustos, no de-
pendientes de las particulares ca-
racteristicas de un indice concreto
y, por ello, hemas medido la con-
centracion con diversos indices.

Sin embargo, y con objeto de
evitar una exposicion excesiva-
mente compleja y técnica, presen-
tamos aqui solo algunos de ellos,
los mas standards y faciles de
analizar, pero cuyos resultados

son confirmados por el uso de las
medidas mas sofisticadas. El cua-
dro n.° 1 muestra el valor de los
indices de concentracién absoluta
—tanto por ciento de los deposi-
tos controlados por los 5, 10,
15,... mayores bancos— para va-
rios de los afios comprendidos
entre 1862 y 1983, y las corres-
pondientes curvas de concentra-
cion aparecen dibujadas en el gra-
fico 1.

Los indices absolutos ofrecen
una primera idea general del gra-
do de concentracion, pero no dis-
tinguen la importancia relativa de
los dos determinantes de ésta: el
numero de empresas de un mer-
cado y la desigualdad de tamafio
de las mismas. Existen otros in-
dices de concentracion cuyo ob-
jeto es precisamente medir la con-
centracion considerando explici-
tamente estos dos determinantes
del poder de mercado. Dos de los
mas conocidos son el de Entro-
pia y el de Herfindhal, cuyos va-
lores para los afios antes consi-
derados aparecen recogidos en el
cuadro n.° 2.

Un resultado inequivoco se
desprende de los cuadros 1y 2:
el grado de competencia, medido
por el de concentracidon, aumen-

CUADRO N.° 1
CONCENTRACION ABSOLUTA EN BANCA (%) (*)

N.° de Bancos 1952 1959

1966

(*} Datos de Acreedores correspondientes al 30 de septiembre.

238




ta en forma continua y aprecia-
ble a lo largo de todo el periodo.

Este aumento parece haber si-
do particularmente intenso en el
subperiodo 1959-1973. La libera-

lizacién del afio 1959, y las medi-
das especificas del sector finan-
ciero de 1962, deben encontrar-
se, sin duda, entre los principa-
les responsables, aunque no los
unicos, de ese resultado.

GRAFICO 1
CURVAS DE CONCENTRACION DEL
SISTEMA BANCARIO ESPANOL.

% Depbsitos

N.° de Bancos

CUADRO N.° 2

INDICES DE CONCENTRACION EN BANCA (*)
T T T W e e e T

1952 1959

1966 1973 1980

Herfindhal . ...
Entropia ......
Gini ........ ‘

0,111
4,054
0,888

0,099
4,133
0,867

0,079
4,579
0,835

0,065
4,790
0,789

0,062
4,902
0,792

0,062
4,910
0,804

(*) Datos de Acreedores correspondientes al 30 de septiembre.

Lo anterior no significa que las
importantes medidas posteriores
a 1973 hayan tenido menor reper-
cusion. Lo gque se plantea es un
problema de identificacion, en el
sentido de que las decisiones des-
reguladoras pueden surtir efecto
con un retraso temporal variable
y de que no sdélo tales medidas
afectan a la evolucion de la con-
centracion. Un ejemplo claro es
el del levantamiento de barreras
a la entrada, medida cuyo efecto
tardara tiempo en surtir sus efec-
tos plenamente. Asi, es seguro
que aun no ha transcurrido el
tiempo suficiente como para gue
hayan surtido plenc efecto algu-
na de las medidas desreguladoras
de afos recientes.

Una caracteristica muy impor-
tante de los anteriores resultados
es que el proceso de desconcen-
tracion se produjo a pesar de la
reduccion del nimero de entida-
des bancarias —que pasaron de
130 a 125 entre 1952 y 1980 — du-
rante la mayor parte del periodo
analizado. Durante este periodo,
54 nuevos bancos entraron en el
mercado, pero este proceso fue
mas que compensado por el apre-
ciable niumero de fusiones y ab-
sorciones, 58, que redujo en tér-
minos netos el nimero total de
entidades.

Como se ha sehalado, el gra-
do de competencia puede
aumentar por dos razones: por-
gue aumente el nimero de uni-
dades competidoras o porque dis-
minuya el poder de mercado de
las de mayor tamafio. En el caso
que analizamos, la reduccidn del
numero de entidades fue méas que
compensada por el fuerte creci-
miento interno de los bancos de
menor tamano, que produjo una
reduccion del grado de desigual-
dad de tamafios entre 1942 y
1973, tal como reflejan los valo-
res del indice de Gini y las curvas
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GRAFICO 2

CURVAS DE LORENZ DEL SISTEMA

BANCARIO ESPANOL.

% Depésitos
100

80
80

70

% Bancos

de Lorenz que aparecen en el
cuadro n.® 2 y el gréafico 2. Por
el contrario, en la ultima década
parece haberse invertido ligera-
mente el proceso, y la responsa-
bilidad de la disminucién del gra-
do de concentracién ha descan-
sado en el aumento del nimero
de bancos (2).

Un problema que se plantea a
la hora de interpretar el resulta-
do obtenido es el de la existencia
de grupos bancarios. En efecto,
el analisis hasta aqui presentado
considera que cada entidad ban-
caria es una unidad independien-
te. La consideracién de grupos
bancarios modifica el analisis y

podria requerir considerar a éstos
como la unidad basica de decision
en el mercado. El problema es de
dificil solucién y depende de hasta
qué punto los bancos de cada
grupo actldan coordinadamente o
como empresas individuales. La
experiencia en este sentido pare-
ce ser muy variada y resulta difi-
cil defender cualquier eleccion.
Por ello, también hemos analiza-
do la evolucion de la concentra-
cién en el caso opuesto al antes
considerado, suponiendo que ca-
da grupo es una Unica entidad (3).
La solidez del resultado obtenido
se refleja en que también en este
caso se confirma el resultado de
aumento de la competencia {(4).

Otro aspecto que también es
importante considerar es el papel
de las Cajas de Ahorros en la evo-
lucién del grado de competencia.
En efecto, los resultados presen-
tados se han referido exclusiva-
mente al subconjunto de entida-
des bancarias, excluyéndose a las
Cajas de Ahorros. La justificacion
de esta separacién se encuentra
en la particular importancia de los
bancos pero, sobre todo, en las
diferencias que la regulacion fi-
nanciera establecia entre ambos
tipos de intermediarios. Tal requ-
lacion determinaba diferencias en
la clientela y el tipo de negocio u
operaciones de ambos tipos de
instituciones, que implicaban un
cierto grado de segmentacion del
mercado. Sin embargo, la politi-
ca de homogeneizacion entre am-
bos tipos de instituciones ha ido
barrando gran parte de esas di-
ferencias y, por ello, puede ser in-
teresante conocer cual ha sido la
evolucion de la concentracién
cuando ambos tipos de institucio-
nes se consideran en la definicidon
del mercado. Los cuadros n.= 3y
4, y los graficos 3 y 4 reproducen
los célculos de los cuadros y gra-
ficos anteriores, pero consideran-
do cajas y bancos. Como puede
apreciarse, los resultados antes
obtenidos no resultan afectados,
sino que también en este caso se
confirma el continuo y apreciable
aumento del grado de competen-
cia.

Una vez visto que la concentra-
cién ha disminuido en el merca-
do formado por el conjunto de to-
dos los intermediarios financieros
bancarios, resulta interesante co-
nocer el papel relativo de este re-
sultado. En este sentido, el traba-

jo Fanjul-Maravall (1982) presen-

ta también un analisis, basado en
la descomposicion de los indices
de entropia, de la evolucién de la
concentracidén agregada en fun-

240




cion del papel desempefiado por
cada uno de los siguientes gru-

pos: bancos espafioles, bancos
extranjeros y cajas de ahorros.

CUADRO N.° 3

' CONCENTRACION ABSOLUTA EN BANCOS Y CAJAS (%) (*)

Nuamero 1966 1870 1973 1980 1983

5 40 36 35 32 32
10 57 53 51 49 48
15 65 61 59 57 56
20 70 66 64 62 61
25 74 70 68 67 65
30 77 74 71 70 69
50 86 84 82 80 79

" (*) Datos de Acreedores correspondientes al 30 de septiembre.

GRAFICO 3
CURVAS DE CONCENTRACION DEL
SISTEMA CREDITICIO

(BANCOS Y CAJAS DE AHORROS).
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En ese trabajo se calcula hasta
qué punto el aumento de la com-
petencia se debe a la desconcen-
tracion producida dentro de ca-
da grupo vy a la producida entre
los grupos. En los tres grupos
considerados aisladamente —ban-
cos espanoles, cajas y bancos ex-
tranjeros— se produjo un aumen-
to en el grado de competencia.
Este aumento se debio, tanto en
bancos espafioles como en cajas,
a la mayor tasa de crecimiento de
las entidades de menor tamanio vy,
en el caso de los bancos extran-
jeros, sobre todo, el aumento de
su nimero.

De igual modo, también au-
mentd el nivel de competencia
entre grupos a lo largo de todo el
periodo considerado. A lo largo
de él, los dos grupos de menor ta-
manfo, bancos extranjeros y cajas,
aumentaron su participacion a
costa de los bancos espaiioles.

En este sentido, conviene se-
fialar que la regulacion aplicada a
los bancos extranjeros sobre cap-
tacion de pasivo oculta el au-
mento real del papel de este tipo
de entidad. En efecto, la partici-
pacion en la cuenta de acreedo-
res de los bancos extranjeros cre-
ci6 entre 1970 y 1980 de un 0,85,
a un 0,99 por 100, mientras que
su participacion en créditos vy
efectos pasa en el mismo perio-
dodeun0,95 aun 5,2 por 100 en
1980.

3. LA REGULACION
DE LOS TIPOS
DE INTERES
Y LA COMPETENCIA
SIN PRECIOS:
LOS PROBLEMAS
FUNDAMENTALES

En el epigrafe 2 hemos presen-
tado evidencia empirica relativa a
la evolucién del nivel de compe-
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tencia del sistema bancario espa-
fol a lo largo de las tres Gltimas
décadas. Pero, ademéas del nivel,
un aspecto particularmente im-
portante para entender los efec-
tos de la competencia, lo consti-
tuye la forma que la misma adop-
ta. En efecto, pueden distinguir-
se dos formas bajo las cuales se
manifiesta la rivalidad entre em-
presas. La primera de ellas es via
precios, y la mayor utilizacion de
este instrumento por parte de los
intermediarios ha sido posible por
las medidas liberalizadoras sobre
tipos de interés desarrolladas en
Espaiia durante la ultima década.

Otra segunda forma es median-
te vias de «competencia sin pre-

CUADRO N.° 4

INDICES DE CONCENTRACION EN BANCOS Y CAJAS (¥)
. ST
1970 1973 1880 1983

1966

Herfindhal
Entropia

0,044
5,697
0,794

0,040
5,805
0,759

0,034
5,905
0,734

0,031
6,020
0,726

0,030
6,063
0,730

{*) Datos de Acreedores correspondientss al 30 de septiembre.

cios» —utilizaremos esta traduc-
cion para la expresion non price
competition—, algunas de cuyas
manifestaciones son la distinta
calidad o |a diferente gama de ser-
vicios ofrecidos por las entidades.

" GRAFICO 4
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Asi, por ejemplo, ampliar la red
de oficinas para prestar el servi-
cio de la proximidad al usuario es
una de las vias empleadas para
competir con los rivales en la cap-
tacion de depositos.

En ausencia de regulacion, ca-
da intermediario eligird su combi-
nacion optima de instrumentos,
gue dependera de las condiciones
de coste y de demanda de sus
servicios. A su vez, las medidas
dirigidas a regular el uso de un
instrumento afectaran también al
uso de los restantes. Asi, si exis-
ten limitaciones operativas sobre
el uso de los tipos de interés, los
intermediarios tenderan a usar en
forma mas intensa vias de «com-
petencia sin precios» para captar
depositos. De igual modo, si se
rebaja una restriccion operativa
sobre un instrumento, éste se uti-
lizard mas intensivamente, tanto
mas cuanto mayores sean las li-
mitaciones sobre los instrumen-
tos sustitutivos.

Es asi como hay que entender
la fuerte expansion de la red de
oficinas a partir de las medidas li-
beralizadoras de 1974: como for-
ma de ajustarse después de tan-
tos afios de limitaciones y tam-
bién como consecuencia de las li-
mitaciones legales para captar de-
positos via tipos de interés, el ins-
trumento alternativo. En este sen-
tido, la expansién de oficinas pue-




de interpretarse como una conse-
cuencia de la mayor libertad, y los
posibles excesos como conse-
cuencia de las limitaciones para
usar uno de los instrumentos sus-
titutivos de captar pasivo, el tipo
de interés.

Todo lo anterior ilustra la im-
portancia que tiene conocer con
detalle el impacto que sobre el
comportamiento y la competen-
cia bancaria pueden tener los te-
chos a los tipos de interés, pro-
blema éste sobre el que seguida-
mente comentaremos algunos de
los que consideramos aspectos
mas importantes desde el punto
de vista de regulacion bancaria en
el caso espanol.

El punto de partida para ello
es reconocer que cuando los in-
termediarios captan pasivo me-
diante el recurso de la compe-
tencia sin precios, la retribucion
del depositante puede considerar-
se formada por un componente
explicito, los intereses, y otro im-
plicito, la valoracion que el mis-
mo realiza de los distintos servi-
cios prestados pero no cobrados
por el intermediario financiero (5).

Este tipo de razonamiento ha
servido para que algunos autores
nieguen precisamente la utilidad
de los controles sobre los tipos de
interés pasivos como forma de re-
ducir el coste del pasivo y el gra-
do de rivalidad entre intermedia-
rios. La justificacion se encontra-
ria en qué bancos y depositantes
pueden ser capaces de eludir tal
tipo de regulacion, haciendo que
los pagos implicitos sean tales
que, cuando se suman a los ex-
plicitos, igualan al tipo de interés
que existiria en ausencia de regu-
lacién (6). Es decir, una limitacion
de los pagos en concepto de in-
terés aumentara las retribuciones
implicitas, y los menores costos
financieros estaran asociados a

mayores costos operacionales, o
a menores ingresos (servicios no
cobrados).

De acuerdo con esta teoria,
una elevacion o eliminacion de los
techos a los tipos de interés pue-
de no alterar el coste del pasivo,
sino unicamente modificar su es-
tructura. Asi, cabe esperar que tal
tipo de desregulacion reduzca los
incentivos para ampliar la red de
oficinas, determine que se cobren
servicios bancarios que antes no
lo eran, y se utilice méas el aumen-
to de los intereses pagados para
captar depésitos, fenémenos to-
dos ellos que se estan producien-
do en el caso espaiol.

Creemos que es aceptable es-
ta descripcion de los efectos de
las medidas reguladoras. Sin em-
bargo, existen también argumen-
tos y evidencia empirica que per-
miten pensar que las retribucio-
nes implicitas no son lo suficien-
temente elevadas, y que los con-
troles sobre tipos de interés pue-
den acabar beneficiando a inter-
mediarios y/o prestatarios, que
acaban consiguiendo recursos a
un coste inferior al del libre mer-
cado, con el consiguiente perjui-
cio para los depositantes.

Pero, por otra parte, ademas
de los argumentos expuestos,
existe otra importante razén que
también puede ser un argumen-
to para defender la reduccion de
los controles sobre tipos de inte-
rés. En efecto, la competencia sin
precios puede provocar que el
coste para un intermediario de un
servicio prestado sea mayor que
la valoracion que de él hace el de-
positante. Por tanto, una ganan-
cia neta para todos |los agentes
implicados puede obtenerse de
una mayor libertad de tipos de in-
terés, pues el ahorro de los cos-
tes que se dedicaban a proveer
servicios para competir sin pre-

cios puede ser superior al pago de
interés necesario para captar un
volumen dado de recursos. Asi,
por ejemplo, el efecto posible de
una mayor libertad de tipos de in-
terés podria ser una reduccion de
los costes aperativos, al emplear-
se, por ejemplo, menos oficinas,
y un aumento de los costes finan-
cieros tal que el coste en la nue-
va situacion no fuera superior al
existente inicialmente mas, ade-
mas, unos ingresos procedentes
de servicios antes no cobrados
(7). El problema ha sido reciente-
mente objeto de distintos traba-
jos empiricos gue han intentado
determinar hasta qué punto las
restricciones legales existentes
consiguen afectar a la retribucion
del pasivo o, por el contrario, s6-
lo a la distribucion del mismo en-
tre sus componentes explicitos e
implicitos (8).

En el caso espafniol, donde la
escasez de informacion estadisti-
ca hace muy dificil un ejercicio de
contrastacién empirica, la compe-
tencia sin precios se manifesto en
una fuerte expansion de oficinas,
debido a las medidas que libera-
lizaban las condiciones de aper-
tura de las mismas en la primera
mitad de los afios setenta. Como
antes se ha sefialado, la intensi-
dad de esta expansion encuentra
en parte su explicaciéon en las li-
mitaciones legales para competir
via tipo de interés. Las autorida-
des financieras y numerosas
autores han considerado que tal
politica de oficinas ha tenido un
impacto poco deseable sobre los
costes de transformacion banca-
rios, y cabe esperar que la politi-
ca liberalizadora de tipos de inte-
rés pasivo sirva para compensar
tal efecto. El problema que se
plantea es que uno de los efec-
tos de la utilizacién de oficinas co-
mo instrumento de competencia
es la fuerte flexibilidad que intro-
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duce. En efecto, es dificil reducir
con rapidez los costes de este ti-
po de instrumento cuando se pro-
duce una disminucién de los tipos
de interés y, por el contrario, es
dificil compensar a corto plazo via
servicios de oficina los aumentos
de los tipos alternativos y, por
tanto, poder reaccionar ante pro-
cesos de desintermediacion (9).

A lo largo de este epigrafe he-
mos hecho hincapié en distintos
inconvenientes y problemas aso-
ciados a la existencia de contro-
les sobre tipos de interés. Asi, por
ejemplo, hemos visto como es
posible que ni siquiera puedan ga-
rantizar el objetivo que a veces
parecen perseguir las autoridades
financieras de reducir los tipos de
interés activos mediante topes so-
bre los tipos pasivos, forzando
una redistribucion a favor de los
inversores y en contra de los aho-
rradores.

Pero existe otro argumento, que
tradicionalmente se ha empleado
para justificar la existencia de
controles sobre los tipos, que tie-
ne que ver con el problema de la
inestabilidad de la industria ban-
caria. La idea basica es que si se
permite libertad de competencia
sobre los tipos de interés, se pro-
ducira una elevacién de éstos, y
los bancos, para mantener sus ta-
sas de beneficio, invertiran en ac-
tivos con mayor riesgo, aumen-
tando asi las posibilidades de cri-
sis bancarias.

Sin embargo, el anterior argu-
mento descansa en el supuesto
de que los bancos tienen una ta-
sa dada de beneficio que consi-
deran como objetivo a alcanzar,
y no son unidades maximizado-
ras en beneficio. Si, por el con-
trario, se comportaran de este Ul-
timo modo, el tipo de interés que
abonan para captar depésitos se-
ria funcion, ademés de las opor-

tunidades de inversion, del ries-
go de las mismas y no al revés.
En cualquier caso, constituye el
planteado también un problema
empirico dificil de resolver.

4. LOS DETERMINANTES
DE LA RENTABILIDAD
BANCARIA

Un tema de maxima importan-
cia a efectos de la regulacion de
los sistemas bancarios es cono-
cer los determinantes de la ren-
tabilidad de los intermediarios fi-
nancieros. Ello puede permitir co-
rregir situaciones en las que los
margenes se consideran excesiva-
mente elevados, con el consi-
guiente perjuicio para los ahorra-
dores e inversores, o tan reduci-
dos que puedan afectar negativa-
mente a la solvencia de las insti-
tuciones y, por lo tanto, a la es-
tabilidad del sistema financiero.

En Fanjul-Maravall {1983 c) se
estudia en detalle este tema y en
el presente epigrafe resumiremos
algunos de los resultados alli ob-
tenidos. En el mencionado trabajo
se estudian distintos aspectos del
problema, utilizando distintas téc-
nicas de andlisis.

Sin embargo, aqui presentare-
mos en forma sencilla, y evitan-
do tecnicismos, sélo los resulta-
dos obtenidos al intentar identi-
ficar qué tipo de variables son
mas representativas para diferen-
ciar a los bancos y cajas que ob-
tienen alta rentabilidad de los que
obtienen baja rentabilidad. Para
ello se ha hecho uso en Fanjul-
Maravall (1982) de una conocida
técnica multivariante, el analisis
discriminante.

La idea fundamental del andli-
sis discriminante puede resumir-
de facilmente. Supongamos que
tenemos una paoblacién compues-

ta por «n» elementos, en este ca-
so intermediarios financiercs, es-
tando cada uno de ellos caracte-
rizado por un conjunto de «m»
variables. Al realizar cualquier ti-
po de particion de la poblacién en
subgrupos, el anélisis discrimi-
nante permite identificar las dife-
rencias significativas que existen
entre estos subgrupos con res-
pecto a las «m» variables simul-
taneamente. La particion puede
efectuarse segln algun criterio a
priori y el objetivo es estudiar qué
variables, entre las consideradas,
justifican la separacion entre los
grupos. El andlisis discriminante
delimita precisamente las varia-
bles con poder de separacion vy,
ademas, permite asignar cual-
quier elemento nuevo que aparez-
ca en la poblacién al subgrupo
con el que tenga mas similitudes.

Y asi, los intermediarios finan-
cieros se dividen a priori en dos
grupos, uno que comprende a los
de alta rentabilidad y otro a los de
baja rentabilidad en relacion a los
recursos propios; seguidamente,
es necesario seleccionar un con-
junto de variables que se consi-
deran candidatas potenciales a
distinguir entre ambos grupos vy,
finalmente, el andlisis discrimi-
nante permite seleccionar qué va-
riables, las llamadas variables dis-
criminadoras, explican mejor las
diferencias entre uno y otro gru-
po de intermediarios.

Las variables elegidas como
candidatas a discriminantes son
aquéllas que la teoria de la empre-
sa y, en concreto, la teoria de los
intermediarios, sefiala como ex-
plicativas de la rentabilidad, si bien
esta seleccion ha estado condi-
cionada por la informacién esta-
distica disponible. En concreto,
las variables seleccionadas son
quince y pueden agruparse en los
cuatro blogues que aparecen en
el cuadro n.° b5,
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El criterio de particion seguido
en la aplicacion empirica ha sido
el siguiente:

a) Grupo de intermediarios
con alta rentabilidad: comprende
los bancos y cajas de ahorros cu-
ya rentabilidad sobre recursos
propios es superior al 10 y 25 por
100 respectivamente.

b) Grupo de intermediarios
con baja rentabilidad: compren-
de los bancos y cajas de ahorros
cuya rentabilidad sobre recursos
propios es inferior al 5y al 20 por
100 respectivamente.

La muestra empleada, cuya re-
lacion ha estado determinada por
las dificultades de recogida de in-
formacion estadistica, esta forma-
da por 82 bancos y 58 cajas de
ahorros que representan respec-
tivamente el 95 y el 82 por 100 de
los depositos.

El cuadro n.° 6 ordena de ma-
yor a menor importancia las va-
riables seleccionadas, de acuerdo
con los criterios habituales de sig-
nificacion estadistica, como expli-
cativas de las diferencias de ren-
tabilidad de cajas y bancos.

En relacion con las variables
discriminadoras, puede apreciar-
se como tres de ellas coinciden
para bancos y cajas de ahorros,
aunque el orden de importancia
es diferente.

El menor coste medio del pasi-
vO aparece como una variable
gue en ambos casos caracteriza
a los intermediarios mas renta-
bles. El que la diferencia en el pre-
cio del pasivo tenga esta relevan-
cia puede reflegjar la importancia
del comportamiento de los inter-
mediarios como precio-oferentes
en un mercado no perfecto, o que
existe una apreciable diferencia
entre la forma de captar pasivos
los bancos, caracterizandose unos
por la mayor retribucion explicita

)
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CUADRO N.° 5

VARIABLES DETERMINANTES DE LA RENTABILIDAD
BANCARIA

B.

1. Tamafio relativo: medido por la cuota de mercado de cada entidad
en el total de depositos.

Valor medio de los depdsitos por oficina.

Tamarno medio de los depdsitos.

Valor medio de los depositos por empleado.

Numero medio de depbsitos por oficina.

Gl

Variables de cartera

6. Estructura de los depésitos: representada por la proporcién de las
cuentas corrientes en el total de depositos.

7. Estructura del activo: medida por el porcentaje de los créditos en
relacién a titulos y efectos.

8. Coeficiente de garantia: definido como el porcentaje de los recur-
sos propios sobre los totales.

Variables de precio

9. Coste medio del personal.

10. Coste medio del pasivo (coste financiero sobre recursos ajenos).

11. Rendimiento medio del activo (productos del ejercicio en relacion
a efectos, titulos y créditos).

Variables de funcionamiento

Ratio de los costes financieros sobre productos del ejercicio.
Ratio de los costes financieros sobre costes operacionales.
Ratio de los costes operativos sobre productos del ejercicio.
Ratio de gastos generales y de personal sobre acreedores.

"CUADRO N.° 6
VARIABLES DISCRIMINADORAS

Bancos Cajas de Ahorros

Coste medio del pasivo. . Numero medio de depositos por ofi-

cina.
Tamaiio relativo. 2. Estructura de los depésitos.

Valor medio de los depositos 3.  Ratio de los costes financieros sobre
por oficina. productos del gjercicio.

Coeficiente de garantia. . Coste medio dsl pasivo.

Nimero medio de los depdsi- 5. Tamafio medio de los depdésitos.
tos por oficina.

Coeficiente de garantia.




del pasivo y otros por la mayor
oferta y calidad de los servicios no
cobrados, seguridad,... En cual-
quier caso, no parecen ser los
bancos que practican una politi-
ca mas agresiva de captacion de
pasivos, pagando altos tipos, los
que obtienen mayor rentabilidad.

La segunda variable en impor-
tancia en el caso de los bancos es
el tamafio. La explicacion de ello
tiene que estar relacionada con la
existencia de economias de esca-
la, resultado éste que se obtiene
tanto para bancos como para ca-
jas de ahorros en el trabajo Fanjul-
Maravall (1983 b y c).

En este trabajo se estudia con
distintos métodos la relacion exis-
tente entre costes y tamano, ob-
teniéndose evidencia concluyen-
te a favor de la existencia de eco-
nomias de escala. Una conse-
cuencia inmediata de este resul-
tado es que los intermediarios de
mayor tamano han de caracteri-
zarse por una rentabilidad supe-
rior, y la coexistencia a lo largo del
tiempo de entidades de distinto
tamano puede centrarse en la
particular regulacion de los mer-
cados financieros.

No realizaremos aqui una expo-
sicidon de las ventajas del tamario
en el caso de la empresa banca-
ria pero resulta interesante expo-
ner su importancia en funcion de
las dimensiones del mismo. En
efecto, aproximando el tamafio
por el valor de los depésitos, te-
nemos la identidad

AT L N
X x NO

donde A es el valor de los depo-
sitos, ND es el nimero de depo-
sitos y NO el de oficinas.

En concreto, en el trabajo an-
tes mencionado se muestra como

existen importantes economias
de escala en relacién al tamario
medio de los depositos, de forma
gue cuando éstos aumentan en
un 10 por 100, los costes opera-
cionales lo hacen sblo en un 6-7,5
por 100 en el caso de los bancos
y en un 4-5 por 100 en el de las
cajas. También existen econo-
mias de escala apreciables en re-
lacion al nimero medio de depé-
sitos por oficina, aumentando los
mismos costes entreun 7y un 8
por 100 cuando tal variable crece
un 10 por 100. Finalmente, tanto
para cajas como para bancos, se
obtiene gue existen rendimientos
constantes a escala en relacion al
nimero de oficinas.

De las tres caracteristicas an-
teriores se deduce pues, que tan-
to para cajas como para bancos,
existen razones de costes que jus-
tifican una relacion directa entre
tamano y rentabilidad de los re-
Cursos propios.

El valor medio de los depoésitos
por oficina es también importan-
te para discriminar entre bancos,
y refleja la importancia que tiene
la productividad de las mismas,
confirmando el impacto negativo
que han tenido las politicas de
apertura excesivamente rapidas
de algunas entidades.

Un resultado que se obtiene en
el caso de las cajas de ahorros es
gue las mas rentables se caracte-
rizan por un valor significativa-
mente inferior del ratio de Costes
Financieros a Productos del Ejer-
cicio, es decir, ello supone un me-
nor coste financiero en relacién al
rendimiento medio de la cartera
de activos.

Ademas, las cajas con rentabi-
lidad reducida parecen caracteri-
zarse porque la participacion de
los depositos a la vista es menor,
de forma que el coste financiero
que esto puede suponer no resul-

ta compensado por el ahorro de
costes operacionales que asi pue-
de conseguirse.

Finalmente, el coeficiente de
garantia es otra de las variables
discriminatorias, caracterizando-
se los intermediarios mas renta-
bles por un menor valor del mis-
mo, resuttando esto perfectamen-
te légico y que coincide con la
evidencia existente sobre los sis-
temas financieros de otros paises.

5. COMPETENCIA,
RENTABILIDAD
Y ESTRUCTURA DE
LOS SISTEMAS
DE GARANTIA DE
DEPOSITOS

En la medida en que la insol-
vencia bancaria tiene su origen en
la escasa capacidad de los inter-
mediarios financieros para obte-
ner beneficios, un problema di-
rectamente relacionado con el de-
sarrollado en el epigrafe anterior lo
constituye el de los efectos que
puede provocar en un sistema fi-
nanciero la existencia de bancos
en crisis. El problema conecta,
ademas, directamente con el de
la competencia, pues ésta exige
por su propia naturaleza la posi-
bilidad de que las empresas me-
nos eficientes puedan quebrar. El
interés de tratar este tema radica
en que los problemas de rentabi-
lidad y crisis bancaria y, en gene-
ral, el mantenimiento de compe-
tencia plantea problemas especi-
ficos en el sector financiero ine-
xistentes en otros mercados.

El origen de los mismos se en-
cuentra en la particular inestabi-
lidad que en el funcionamiento de
los mercados financieros puede
provocar la existencia de interme-
diarios que el pablico considera
en peligro. El siglo pasado vy la dé-
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cada de los treinta del actual ofre-
cen elocuentes ejemplos de los
llamados «panicos bancarios». En
efecto, una caracteristica funda-
mental de los mercados financie-
ros es la facilidad con que las ins-
tituciones sanas pueden resultar
afectadas por la existencia de
«bancos con problemas», algo
gue no ocurre en otro tipo de in-
dustrias. La razon de ello se en-
cuentra en que, en el caso de las
entidades bancarias, existe una
muy clara definicion de la indus-
tria, determinada por la homoge-
neidad de la regulacion, de la tec-
nologia y del tipo de productos
ofrecido por los distintos interme-
diarios.

Todo ello contribuye a que re-
sulte dificil para el publico discri-
minar claramente entre estos in-
termediarios y, en concreto, en-
tre lo que constituye un proble-
ma para un banco y lo que es un
problema para la industria banca-
ria en su conjunto.

Es precisamente este temor a
las crisis financieras el que ha ser-
vido para justificar las politicas de
limitacion del grado de competen-
cia y la particular intensidad que
adopta la regulacion financiera en
todas las economias en relacion
a la libertad de entrada de nuevas
entidades, al comportamiento de
las mismas que afecten a su liqui-
dez y solvencia y a los requisitos
sobre estas dos ultimas como,
por ejemplo, scbre el capital ban-
cario.

Asi, una manera de garantizar
la estabilidad financiera es refor-
zar en la medida necesaria el gra-
do de regulacion que afecta a la
actividad bancaria. Otra forma
tradicional de garantizar estabili-
dad es la actuacion del banco
central como prestamista de lti-
ma instancia; la cual, sin embar-
go, plantea importantes inconve-

nientes como, por ejemplo, el lla-
mado «problema de Bagehot».

Finalmente, una alternativa para
garantizar la estabilidad financie-
ra es la creacion de sistemas de
seguros tales como el FDIC (Fe-
deral Deposit Insurance Corpora-
tion) americano o el Fondo de Ga-
rantia de Depositos espanol (10).
La gran ventaja de los sistemas de
seguro es gue son coherentes con
politicas liberalizadoras de los mer-
cados financieros y, en general,
con la promocion de la competen-
cia bancaria. Asi, un sistema de
seguros es compatible con que las
entidades menos eficientes desa-
parezcan del mercado.

El objetivo ultimo de los siste-
mas de seguros de depositos es
evitar el que, como consecuencia
de una crisis bancaria, se produz-
can caidas rapidas e intensas de
la oferta monetaria, tal como su-
cedid en los Estados Unidos du-
rante los anos treinta. Lo que de
hecho acaban garantizando es la
existencia de, al menos, un acti-
vo completamente seguro, el que
llamamos dinero, aunque, en
principio, el sistema podria tener
como objeto asegurar otra parti-
da de los balances bancarios, co-
mo, por ejemplo, los créeditos.

Es logico que la necesidad del
Fondo de Garantia de Depositos
no se sintiera en Espafa en epo-
cas pasadas, caracterizadas por el
mantenimiento del statu quo y un
crecimiento sostenido de la eco-
nomia. Pero la existencia de un
sistema de seguros es particular-
mente importante en periodos co-
mo el actual, en el que, por una
parte, se ha producido una des-
regulacion importante de los mer-
cados financieros y, por otra, se
viven momentos de mayor ines-
tabilidad e incertidumbre econd-
mica general, lo cual ha provoca-
do buen nimero de problemas
bancarios.

Lo anterior no significa, sin em-
bargo, que el sisterna de seguros
sea el Unico, nisiempre el mejor,
de los instrumentos que permiten
garantizar la estabilidad financie-
ra. Asi, por ejemplo, una posible
alternativa es la propuesta por
Friedman (1960}, consistente en
gue los bancos mantengan reser-
vas al 100 por 100. Ademas, un
seguro de depésitos admite diver-
sas variantes, yla creacion de un
sistema Optimo exige tomar de-
cisiones sobre un buen nimero
de puntos relacionados con los
costes y beneficios que sistemas
alternativos puedan reportar a ac-
cionistas, depositantes y presta-
tarios de los intermediarios finan-
cieros.

Asi, por gjemplo, se plantea un
buen nimero de problemas en re-
lacion con su financiacion, tal co-
mo la magnitud del Fondo, pues
no existe una experiencia histori-
ca que permita conocer la mag-
nitud de los valores necesarios.
En este sentido, conviene resaltar
gue la propia creacion del Fondo
altera las condiciones subyacen-
tes en el sistema, reduciendo el
grado de incertidumbre, del mis-
mo modo que la mera decision
del Estado de combatir ciclos y
crisis genera una confianza en el
publico que por si sola aumenta
la estabilidad general de las eco-
nomias.

Otro problema particularmen-
te importante es el del grado de
cobertura de los depositos asegu-
rados. Obviamente, la maxima
estabilidad del sistema se alcan-
za mediante un sistema de segu-
ros al 100 por 100, en cuyo caso
el pablico se mostraria indiferen-
te, en términos de seguridad, en-
tre las distintas instituciones. Es-
ta es la principal debilidad de es-
ta alternativa, pues supone elimi-
nar cualquier tipo de disciplina por
parte del mercado a través de la
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conducta de los depositantes
(11). Por el contrario, el asegura-
miento sélo parcial de los depé-
sitos constituye un incentivo pa-
ra que el publico tenga en cuen-
ta las garantias de seguridad que
ofrecen las instituciones banca-
rias, asegurandose asi el mante-
nimiento de un cierto grado de
control del mercado sobre las
mismas.

Sin embargo, ha sido una prac-
tica usual que los sistemas de pro-
teccion acaben de facto asegu-
rando al 100 por 100, bien por-
que el sistema de seguro amplia
su garantia o bien porgue se pro-
duce una actuacion tendente a
corregir y sanear el estado del
banco en peligro. Una decision
importante, que se plantea con
frecuencia en este Gltimo caso,
cuando el banco pasa a estar ba-
jo control de una institucion sal-
vadora, es la de liquidar vendien-
do inmediatamente a precio po-
sitivo o negativo, o primero sa-
near y luego vender la institucion.
Es probable que la respuesta a es-
ta cuestion dependa en gran me-
dida del origen del problema,
pues no es lo mismo el caso de
una entidad que tiene dificultades
por haber sido administrada des-
honesta o imprudentemente, que
el de otra cuyo problema se de-
be a un tamario no 6ptimo y a un
excesivo nimero de intermedia-
rios.

Otro problema que también
puede plantearse es el de la na-
turaleza privada o publica de los
sistemas de seguros bancarios.
La discusion de este problema ca-
rece probablemente de gran inte-
rés, y la naturaleza publica, uni-
versalmente existente, es conse-
cuencia, entre otras cosas, de la
dificultad para empresas privadas
de hacer frente a una responsa-
bilidad tan elevada. El problema
se complica si se tiene en cuenta

el caracter no aleatorio, sino en
cadena, que adquieren las quie-
bras cuando se declara un pani-
co bancario.

Directamente relacionado con
este tema se encuentra el de si la
financiaciéon del seguro de depo-
sitos ha de ser publica, privada o
mixta. En este sentido conviene
sefalar que en la mayoria de los
casos —las excepciones son Ar-
gentina, Libanoy Espafia— el Es-
tado no contribuye a la financia-
cion.

Por ultimo , se olvida frecuen-
temente que el funcionamiento
de un sistema de seguros supo-
ne un coste y, aungue el compo-
nente operativo puede ser bajo,
el asociado al empleo de recursos
financieros puede ser importante
(12). No resulta sencillo calcular
el coste de oportunidad de estos
recursos, pere una primera apro-
ximacion podria obtenerse cono-
ciendo la diferencia entre los ren-
dimientos que obtienen los ban-
cos y el sistema de seguros (13).

El sisterna de seguro de depo-
sitos no ha dejado, sin embargo,
de estar libre de criticas. Una im-
portante procede de su falta de
neutralidad, en el sentido de que
son los bancos pequenios, y no los
grandes, los mas beneficiados por
este sistema de garantia, pues es-
tos ultimos pueden ofrecer por si
mismos suficientes garantias a sus
clientes. De hecho, los sistemas
empleados de financiacion de es-
te tipo de seguros constituyen un
instrumento para facilitar la entra-
da de nuevos bancos y la existen-
cia de los pequeios, que encuen-
tran en este seguro un tipo de ga-
rantia alternativo al tamaiio.

Por ello, puede argumentarse
que los sistemas de seguros de
depodsitos constituyen un instru-
mento para fomentar la compe-

tencia, y esto también puede em-
plearse para defender su sistema.

De igual modo, se ha sefala-
do a veces que la existencia de
este tipo de seguros puede reba-
jar la autodisciplina de las entida-
des bancarias, provocando una
reduccién en sus coeficientes de
capital y un aumento en el riesgo
de sus inversiones. Es este tipo de
argumentos el que puede servir
para justificar que las cotizaciones
al seguro de depdsitos no sean
proporcionales al valor de los de-
positos, sino que también tengan
en cuenta los ratios de capital
mantenidos y la naturaleza de las
inversiones de cada entidad {14).
De hecho, es la sencillez el prin-
cipal argumento que puede ser-
vir para justificar el método apli-
cado en Espafia, y en la practica
totalidad de las economias de co-
tizacion basadas en el valor de los
depositos.

A nivel mas microecondmico,
se ha criticado también que el pa-
blico no pueda elegir entre mayo-
res tipos de interés para sus de-
positos y menor nivel de garantia
para los mismos y, asi, Meltzer
(1967) ha propuesto, por ejemplo,
que el sistema sea voluntario. En
general, a nivel microecondmico,
son muchas las formas de justifi-
car la optimalidad de un sistema
voluntario. El problema es que la
aplicacion de tal esquema no per-
mitird garantizar con la misma in-
tensidad la estabilidad macroeco-
ndmica que los fondos de garan-
tia pretenden conseguir.

Para concluir, conviene sefialar
que si bien histéricamente los se-
guros de depositos se valoran en
general en forma positiva — Fried-
man y Schwartz (1963} califican
su introduccién en Estados Unidos
como el cambio estructural que
mas ha favorecido la estabilidad
monetaria desde la guerra civil
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americana—, constituyendo insti-
tuciones enraizadas en los siste-
mas financieros desarrollados, su
efectividad depende, en ultima
instancia, de la capacidad que ten-
gan para poder actuar como algo
mas que meros aseguradores. En
efecto, un buen seguro de depo-
sitos debe tener poder para obte-
ner informacion y para influir so-
bre el comportamiento de los in-
termediarios, de forma tal que la
situacion de éstos pueda enmen-
darse antes de que las circunstan-
cias obliguen al cumplimiento del
papel asegurador.

6. CONSIDERACIONES
FINALES

A lo largo de este articulo he-
mos analizado distintos proble-
mas relacionados con el grado de
competencia y los niveles de ren-
tabilidad de los intermediarios fi-
nancieras bancarios.

Creemos que hay sobre todo
dos aspectos que merecen ser
destacados. En primer lugar, el
grado de competencia ha aumen-
tado en forma continua e impor-
tante a lo largo de todo el perio-
do analizado. Elio se ha produci-
do a pesar del importante nume-
ro de fusiones y concentraciones
registradas en el periodo conside-
rado. La explicacion se encuen-
tra en el levantamiento de las ba-
rreras a la entrada en este merca-
doy, sobre todo, en la mayor ca-
pacidad de crecimiento desplega-
da por los intermediarios de tama-
fio medio y pequefio.

En segundo lugar, se ha mos-
trado en qué forma es posible in-
tentar identificar los determinan-
tes de la rentabilidad bancaria.
Como el anélisis discriminante sir-
ve también para clasificar nuevas
observaciones, un avance impor-
tante que podria conseguirse —si

se dispusiera de informacion es-
tadistica sobre una serie de varia-
bles claves como, por ejemplo, la
calidad de las inversiones, con-
centracion de riesgos,...— seria
el establecimiento de un sistema
operativo (los denominados siste-
mas de early warning) que permi-
ta adelantar y predecir la posible
aparicién de bancos con proble-
mas a partir del seguimiento de
una serie de variables discrimina-
doras.

NOTAS

(1) El grado de competencia puede apro-
ximarse por variables de conducta, como el
indice de Lerner, o por variables de estructu-
ra, como el grado de concentracion, que es
la solucion aqui adoptada.

(2) Ver Fanjul-Maravall {1983 c).

(3} La identificacién de grupos bancarios no
es una tarea carente de dificultad y arbitrarie-
dad. En el presente trabajo hemos elegido la
agrupacion de la revista Dinero.

(4) Ver Fanjul-Maravall (1983 c).

(5} Al estimar las funciones de demanda de
dinero, la variable rendimiento de este activo
deberé incorporar una valoracién de las retri-
buciones implicitas. En caso contrario, se es-
t4 sobrevalorando el coste de oportunidad de
mantener saldos monetarios.

(6) Por tanto, la elevacion o eliminacion de
los techos a los tipos de interés no afectara
ni a los beneficios bancarios ni a los tipos de
interés activos.

{7) En Fanjul-Maravall (1983 c) se formula
un modelo de comportamiento bancario que
formaliza estas ideas.

(8) Ver Startz (1979).

(9) Un anélisis detallado de estos problemas
figura en Benston (1964).

(10} En McCarthy (1980) aparece una ex-
posicion de variedades de sistemas de segu-
ro que existen en la actualidad en distintos
paises.

(11} Ver Scott-Mayer (1971),

(12) Un tratamiento analitico de los deter-
minantes del coste de un sistema de seguro
de depdésitos figura en McCarthy {1980).

{13) En un articulo del Diario «El Pais» de
30 de octubre de 1983 aparece informacion so-
bre los volimenes movilizados para apoyar a
bancos en crisis, y de é puede deducirse una
primera idea de ia importancia de tal coste en
el caso espafiol.

(14) Ver Scott-Mayer (1971).
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