CONCENTRACION BANCARIA
YCOMPETITIVIDAD

Parece haber un acuerdo practicamente total en que la
dimension de los bancos espanoles es pequena en
relacion con los europeos. Parece asimismo haber
acuerdo sobre la necesidad de modernizar el sistema
bancario espanol cara a la plena integracion en el
mercado europeo en 1992. Por ello, el tema de la
reorganizacion de nuestra banca, y concretamente el del
posible proceso de concentracion, esta actualmente en el

centro de la atencion publica.

De ello se ocupa este articulo de Xavier Vives que, tras
analizar las implicaciones del tamano de la empresa
bancaria, en terminos de eficiencia, productividad y
acceso a los mercados, y realizar una breve descripcion
de la evolucion reciente y situacion actual del sector
bancario espafol, presenta una serie de conclusiones
sumamente interesantes sobre los condicionantes a tener
en cuenta para una reestructuracion que parece

inevitable (*).

. INTRODUCCION

% L proceso de concentra-

-, cibn bancaria esta en el

% centro de la atencion pu-
biica, con el punto de mira
puesto en 1992. En este afo se
pondra en marcha el mercado in-
tegrado europeo y habra plena
libertad de movimiento de capi-
tales y de establecimiento de en-
tidades financieras dentro de la
CEE. La dimensién de las enti-
dades espanolas es pequefia en
relacion con las del resto de Euro-
pa; recordemos que el mayor ban-
co espanol en 1986, el Banco
Central, tiene una dimension que
no llega a la quinta parte de su
homologo europeo. Preocupa,
pues, la posicion competitiva de
la banca espanola y la posibilidad
de que ésta pueda llegar a ser
absorbida por la banca extranjera
en el proceso de integracion euro-
pea.

En este articulo pretendemos
dar algunos elementos, basados
en la teoria economica y finan-
ciera moderna y en estudios em-
piricos a nivel nacional € inter-
nacional, para el analisis de este
proceso. Nuestra investigacion se
fundamenta en desarrolios recien-
tes del analisis de economia in-
dustrial adaptado a la especifici-
dad del sector financiero (1). En
primer lugar, examinaré las ven-
tajas asociadas al tamario de la
empresa en términos generales
y especificos para la empresa fi-
nanciera: economias de escala y
de alcance, poder de mercado y
capacidad de innovacion. En se-
gundo lugar trataré los incentivos
que existen, a nivel privado y pu-
blico, para consolidar entidades:
las estrategias competitivas de la
empresa financiera y las conse-
cuencias que se derivan para el
bienestar social. En tercer lugar,
se repasara brevemente la evo-
lucién y perspectivas del sistema

bancario espanol. Finalmente, se
expondran las conclusiones de
nuestra investigacion.

Il. DIMENSION,
FUSIONES
Y EFICIENCIA

En esta seccion examinaré las
implicaciones del tamafio de la
empresa bancaria en términos de
eficiencia productiva, poder de
mercado y capacidad de innova-
cion, a la luz de los conceptos
desarrollados por el andlisis de
economia industrial.

1. Tamaiio y eficiencia

Las economias de escala con-
sisten en el ahorro de costes que
conlleva la produccion en masa
de un determinado articulo o con-
junto de articulos. En esta situa-
cion, el coste medio de produc-
cion decrece con la cantidad
producida. Tipicamente esto es
debido a la existencia de costes
fijos independientes del nivel de
produccion; a una mayor produc-
cion, el coste fijo unitario es me-
nor. Estas economias pueden
darse a nivel de producto, de
planta'y de empresa. En el caso
de la empresa bancaria, los pro-
ductos podrian ser depositos, cré-
ditos y otros servicios financieros
mas especializados. La planta se-
ria la sucursal bancaria. La espe-
cializacion de la mano de obra 'y
la introduccion de metodos in-
forméticos que requieren una in-
version minima contribuyen a la
existencia de economias de es-
cala.

Las economias de alcance (sco-
pe economies) se dan cuando el
coste de la produccion conjunta
de ciertos bienes es menor que
la suma de los costes de pro-
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duccion de estos mismos bienes
de forma separada. Las econo-
mias de alcance se deben fun-
damentalmente a la existencia de
costes compartidos en la produc-
cion de bienes y servicios. Estas
economias pueden darse a nivel
de plantay de empresa (2). Los
costes fijos o cuasifijos en insta-
laciones fisicas, costes de pro-
cesamiento de datos y de perso-
nal se pueden repartir entre mas
productos si no se trabaja a plena
capacidad. La informacion que
se obtiene de los depositos de
un cliente se puede utilizar para
evaluar el riesgo que supone para
operaciones de crédito. Por otra
parte, los clientes se pueden ver
favorecidos cuando los servicios
gue necesitan se los presta la
misma entidad ahorrando asi cos-
tes de transaccion.

La ventaja de costes de una
planta también puede provenir de
la experiencia acumulada en la
produccion de un determiando
servicio. Asi, el coste unitario de
produccion puede depender del
nivel total acumulado hasta la fe-
cha por la planta, es decir, de su
posicion en la curva de experien-
cia. Por ejemplo, el numero de
creditos hipotecarios concedidos
por una determinada sucursal in-
fluye en la eficiencia con la que
se realiza la operacion. Una ma-
yor experiencia conlleva menores
costes —y un mejor servicio pro-
bablemente. Sucursales de gran
volumen producirian mas eficien-
temente y gozarian de economias
de escala dinamicas. Este feno-
meno fue observado sistematica-
mente por primera vez en la in-
dustria aeronautica.

En general, las economias aso-
ciadas al tamano no se realizan
ilimitadamente, sino que, dadas
las instalaciones de la planta,
existe un nivel de produccion op-
timo —de cuentas de una deter-
minada sucursal bancaria, por

ejemplo— a partir del cual los cos-
tes unitarios empiezan a crecer.

Las ventajas de la gran em-
presa bancaria no se agotan con
las economias de escala y de al-
cance a nivel de producto y de
planta, sino que se extienden a
la operacion de sucursales mul-
tiples, diversificacion del riesgo,
informacion y publicidad, y co-
mercializacion.

La empresa bancaria con mul-
tiples sucursales —multiplanta—
puede dimensionarlas y repartir-
las geograficamente de manera
optima, ademas de especializarlas
en distintos servicios o segmen-
tos del mercado. Asi, por ejem-
plo, algunos bancos comerciales
en los EE.UU. estan adoptando
una estructura de hub and spoke,
en la que las oficinas centrales
se concentran en las operaciones
grandes o especializadas que re-
quieren personal muy cualificado
y en las transacciones en que las
economias de escala son mas pa-
tentes. Por otro lado, las oficinas
periféricas se dedican mas a las
actividades de banca al por me-
nor, tales como servicios rutina-
rios a las economias domesticas
y préstamos a las pequefas em-
presas (3).

La mayor diversificacion del
riesgo que pueden conseguir las
grandes entidades financieras
constituye una ventaja de costes
importante y una garantia contra
la quiebra de la institucion. La
mayor estabilidad y eficiencia de
entidades de gran tamafo pro-
viene tanto de una menor varia-
bilidad del pasivo, de los deposi-
tos, que supone un ahorro de los
costes de ajuste y financieros
para afrontar retiradas de im-
posiciones, como de un menor
grado de incertidumbre asocia-
do a las operaciones activas, al
aumentar el numero de recepto-
res de credito y diversificarse su

procedencia geogratfica y secto-
rial. En todos los casos, la re-
duccion del nivel de incertidum-
bre se obtiene a través del efecto
de la ley de los grandes numeros;
asi, en los grandes bancos las
retiradas de depositos y las nue-
vas imposiciones, y los fracasos
y los éxitos de los proyectos que
han sido financiados tienden a
compensarse. Asimismo, es pre-
ciso recordar que una de las ra-
zones aducidas para explicar las
mayores facilidades de financia-
cion concedidas a las grandes
empresas es precisamente su ma-
yor capacidad de diversificacion
junto con la imperfeccion del mer-
cado de capitales.

La empresa bancaria tiene
unas necesidades crecientes de
informacion para competir en los
mercados actuales. Una gran em-
presa obtendra una ventaja en
este sentido por dos razones. La
primera, por el gasto fijo que re-
presenta obtener informacion
—realizar un estudio de mercado,
por ejemplo. La sequnda, por re-
cibir mas sefiales informativas del
mercado debido a su mayor co-
bertura en términos geograficos
de gama de productos, y también
por sus mayores posibilidades de
conexion con autoridades publi-
cas. Considerese, a titulo ilustra-
tivo, el caso de un banco con
muchas sucursales. Cada direc-
tor de sucursal aporta informa-
cion sobre el entorno en que se
mueve y las preferencias de sus
clientes. Al incrementar el nu-
mero de sucursales, se aumentan
correspondientemente las sena-
les recibidas, y la informacion
agregada de la empresa se hace
mas precisa.

La publicidad es otro campo
en el que se pueden presentar
economias de escala. Una cam-
pana, para ser efectiva, necesita
superar un umbral minimo de di-
mension. Grandes empresas pue-
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den utilizar medios de mas im-
pacto, fuera del alcance del resto
de competidores. Por ejemplo, un
banco de ambito nacional podra
utilizar propaganda televisiva en
los canales principales naciona-
les, mientras que rivales de am-
bito local se veran reducidos a
medios no audiovisuales o bien
a televisiones de menor audien-
cia. Sin embargo, quizas el am-
bito local permita una publicidad
mas ajustada a los gustos e idio-
sincrasia de la poblacion. Por otra
parte, la publicidad tiene un com-
ponente dinamico puesto que la
reputacion de un producto tarda
tiempo en establecerse. Grandes
companias financieras pueden
«acumular» mas rapidamente el
stock de imagen de marca nece-
sario para lanzar con éxito un
nuevo producto o servicio. Por
otra parte, las empresas multipro-
ducto pueden aprovecharse de
la reputacion adquirida en una
determinada linea para promo-
cionar otras con un coste com-
parativamente menor. Ademas, la
gran empresa financiera tiene ven-
taja a la hora de establecer una
reputacion de estabilidad y sol-
vencia si tenemos en cuenta el
factor de diversificacion del ries-
go antes mencionado. Con res-
pecto a la comercializacion, la im-
portancia de la red de servicios
—cajeros automaticos, por ejem-
plo— es muy grande para la ban-
ca al por menor. Un gran banco
quiza puede resolver el problema
por si mismo, mientras que los
mas pequenos deberan buscar
formas més cooperativas. En tér-
minos similares a los presenta-
dos, se puede argumentar que la
gran empresa tendra mas capa-
cidad de penetrar mercados ex-
tranjeros debido a sus ventajas
en los cambios de publicidad, co-
mercializacion y establecimiento
de una reputacion.

Hasta aqui hemos aportado,

fundamentalmente, argumentos
a favor de la gran empresa que
nos podrian hacer pensar en una
tendencia hacia la expansion sin
limite. E! hecho de que las plan-
tas o sucursales tengan una di-
mension optima no es un obs-
taculo a este proceso, puesto que
siempre se puede producir la ex-
pansion anadiendo oficinas de di-
mension eficiente. Ademads, se
puede aducir el principio de que
la combinacion de dos empresas
bajo una misma direccion puede
realizar exactamente todas las
operaciones gue anteriormente
se hacian por separado y, ade-
mas, puede ahorrar costes me-
diante una intervencion selectiva
en las actividades de las empre-
sas individuales. Sin embargo es-
tas posibilidades de racionaliza-
cion se ven contrarrestadas por
la mayor dificultad de los pro-
blemas de control, de gestion y
de incentivacion que se dan en
entidades de mayor tamano. Es-
tas deseconomias de la gestion
a gran escala fueron las que mo-
tivaron el paso de la forma unita-
ria a la forma multidivisional (M)
en la gran empresa industrial, con
General Motors a la cabeza.

Los factores mencionados pro-
porcionan una explicacion a nivel
tedrico de las ventajas asociadas
con tamafnos grandes; sin em-
bargo, la contrastacion empirica
de este fendmeno no ha sido con-
cluyente. La realizacion de eco-
nomias de escala en el negocio
bancario se ha visto dificulta-
da por su caracter intensivo en
mano de obra. Sin embargo, la
introduccion de métodos infor-
maticos puede cambiar la situa-
cion. En los EE.UU. se han reali-
zado trabajos en este sentido sin
haberse llegado a un acuerdo
completo entre los especialistas
sobre la existencia y dimension
de las economias de escala y de
alcance en la industria bancaria.

Estudios recientes, no obstante,
tienden a encontrar que las eco-
nomias de escala se agotan para
tamanos pequenos, entidades
con depositos alrededor de 25 mi-
llones de dolares. Esta es la con-
clusion de Benston, Hanweck vy
Humphrey (1982), y de Gilligan,
Smirlock y Marshall (1984); con
un enfogue multiproducto en el
que los outputs del banco son
depositos y créditos, encuentran
evidencia de economias de es-
cala para tamanos inferiores a 25
millones de dolares y de deseco-
nomias de escala para tamanos
superiores a 100 millones de do-
lares. Para tamanos intermedios,
la hipétesis de rendimientos cons-
tantes a escala no se puede re-
chazar. Estos resultados significan
que los costes de los bancos se
caracterizan por la tradicional for-
ma en U una vez se han fijado las
proporciones de los productos.
Los autores también encuentran
complementariedades importantes
en los costes, es decir, confirman
la existencia de economias de al-
cance. Estas son las que dan ra-
z6n de ser a los grandes bancos.
Las deseconomias de escala ac-
tuan como freno a la expansion,
que se ve favorecida por los cos-
tes compartidos y la posibilidad
de entrar en nuevas lineas de pro-
ductos y servicios. Este estudio
ha sido criticado por Berger, Han-
weck y Humphrey (1987), ya que
no permite la variacion simulta-
nea de la escala y las proporcio-
nes de productos. Estos autores,
con un nuevo enfoque, no en-
cuentran evidencia de economias
de alcance y concluyen que hay
pequenas deseconomias de es-
cala y de alcance para los bancos
en los EE.UU., del orden del 1 al
3 por 100 de los costes minimos.
Es preciso hacer notar que los
estudios mencionados no inclu-
yen a los gigantes bancarios.
Como vemos, la evidencia es
mixta, aunque no parece muy fa-
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vorable a la existencia de econo-
mias de escala, y controvertida
en lo que se refiere a las econo-
mias de alcance. No obstante, es
preciso recordar que todavia no
ha transcurrido un periodo de
tiempo suficiente para acumular
datos en la evaluacion del im-
pacto de los procesos de infor-
matizacion en el sector. Mas ade-
lante examinaremos la evidencia
disponible para el caso espanol.

2. Poder de mercado

El analisis realizado hasta el
momento se ha centrado en las
ventajas, en términos de coste 0
de demanda, que pueden ser atri-
buidas a la dimension de la enti-
dad. En la medida en que las en-
tidades de mayor tamano gocen
de ventajas en términos de cos-
tes, habra un incentivo a crecer
para las empresas privadas. Un
motivo adicional es la consecu-
cion de poder de mercado, pues-
to que éste va asociado normal-
mente a la dimension de la
empresa. Mercados concentra-
dos y con barreras a /la entrada,
en donde unas pocas entidades
se reparten el mercado, dan pie
a comportamientos no competi-
tivos manteniendo precios a ni-
veles elevados. En el caso de la
banca al por menor, por ejemplo,
las inversiones en capital fisico y
en procesos informaticos, junto
con la constitucion de una red
de oficinas que cubre un deter-
minado territorio geografico y las
relaciones de clientela tramadas,
forman barreras a la entrada de
nuevos competidores. Ademas,
en el caso de competencia entre
empresas bancarias multipro-
ducto, la interaccion repetida en
mercados distintos puede fomen-
tar una actitud cooperativa (mu-
tual forebearance) que implique
precios colusivos. Tanto modelos
tedricos de mecanismos de co-

lusion basados en la teoria de jue-
gos repetidos como el modelo
clasico de Cournot abonan esta
conclusion (4). Recordemos que,
segun el modelo de Cournot, el
margen relativo del precio de una
empresa respecto del coste mar-
ginal es proporcional a su cuota
de mercado (siendo la constante
de proporcionalidad el inverso de
la elasticidad de demanda de mer-
cado). Por tanto, empresas ma-
yores gozaran de un poder de
monopolio mas acentuado. Es
preciso hacer notar, sin embargo,
que la relacion entre poder de
mercado y dimension no es uni-
voca, puesto que puede existir
una competencia muy vigorosa
entre grandes empresas estable-
cidas en el mercado o bien la
competencia potencial puede ac-
tuar como mecanismo de dis-
ciplina efectivo. Los modelos teo-
ricos de Bertrand y de los
mercados impugnables (contes-
table markets) abonan esta po-
sibilidad. Recordemos que, se-
gun el dicho de la escuela de
Chicago, two is enough for com-
petition (5).

La evidencia empirica sobre la
relacion entre el grado de con-
centracion y la rentabilidad de
las empresas bancarias no ha
sido totalmente concluyente en los
EE.UU. La estructura del sector
bancario americano se caracte-
riza por un grado de concentra-
cion bajo en los mercados na-
cionales y en las grandes ciu-
dades y elevado en las ciudades
pequenas. Aunque existan estu-
dios que hayan relacionado po-
sitivamente la concentracion con
los precios y medias de rentabi-
lidad de la empresa bancaria
—veéase el resumen hecho por
Rhoades (1977)— éstos han sido
criticados, sobre todo por el uso
de variables proxy poco adecua-
das. Una explicacion de la falta
de asociacion entre la rentabilidad

y la concentracion del mercado
es la tendencia de las empresas
gue operan en mercados concen-
trados a incurrir en costes eleva-
dos de personal, que suponen
una ineficiencia. No obstante, hay
autores que mantienen que la re-
lacion que se ha de explicar es
entre la rentabilidad y la cuota
de mercado. Asi, una mayor
cuota de mercado, obtenida a
través de una mayor eficiencia
productiva, implica una mayor
rentabilidad. Segun la hipotesis
«poder de mercado» (PM), las em-
presas en mercados concentra-
dos protegidos con barreras a la
entrada tienen capacidad para ele-
var los precios por encima de los
costes marginales. Segun la hi-
potesis «eficiencia diferencial en
costes» (EDC), las empresas mas
eficientes tendran una mayor cuo-
ta de mercado y beneficios méas
elevados y, en consecuencia, mer-
cados con diferencias de produc-
tividad importantes entre empre-
sas tenderan a ser concentrados
y a tener beneficios medios altos.
Asi, por ejemplo, en el caso de la
curva de experiencia, empresas
con una mayor cuota de mer-
cado tendran costes mas bajos y
sus beneficios mas elevados no
se explican por un mayor poder
de mercado. Un problema poten-
cial con esta segunda hipotesis
es que la variable cuota de mer-
cado esté capturando el poder
de monopolio de empresas con
producto diferenciado. Una ter-
cera hipotesis seria pues la de
diferenciacion del producto (DP).
En una regresion entre precio,
como variable dependiente, y
cuota de mercado y concentra-
cion, como variables independien-
tes, la hipotesis PM postularia un
coeficiente cero para la cuota de
mercado y positivo para la con-
centracion; la hipotesis EDC, co-
eficientes nulos para las dos va-
riables, y la hipotesis DP, un coe-
ficiente positivo para la cuota de

65




mercado y cero para la concen-
tracion. Smirlock (1985) argu-
menta empiricamente que la hi-
potesis «eficiencia diferencial en
costes» se cumple en el sector
bancario en los EE.UU. y que la
rentabilidad se explica por la
cuota de mercado de la entidad.
Parece sensato concluir, sin em-
bargo, que el numero de estudios
todavia no es suficiente para in-
clinar la balanza en favor de una
u otra hipotesis (6).

3. Innovacion

Las consideraciones anterio-
res, salvo la curva de experiencia
y los efectos perdurables de la
publicidad, se enmarcan en un
contexto estatico en donde los
productos y los procesos de pro-
duccion —la tecnologia— de la
empresa se consideran dados.
Sin embargo, la innovacion para
reducir costes o para introducir
nuevos productos esta en la base
de la estrategia competitiva de
cualquier empresa. El proceso de
innovacion en la industria pro-
cede desde la investigacion ba-
sica al desarrollo con perspectiva
comercial pasando por la inves-
tigacion aplicada, configurando
las actividades de | + D. En el
sector bancario, la innovacion
comparte elementos comunes
con el sector industrial, aparte de
sus caracteristicas especificas. Re-
pasemos brevemente los argu-
mentos generales, avanzados por
Schumpeter, que relacionan el ta-
mano y el poder de monopolio
de la empresa con los incentivos
alainnovacion (7). Las hipotesis
schumpeterianas serian: las gran-
des empresas innovan, en térmi-
nos proporcionales, mas que las
pequenas, y el poder de mono-
pilio incentiva la innovacion. Vea-
mos cuales son los argumentos
que les dan soporte.

Las grandes empresas ten-
dran mayores posibilidades de
innovacion si existen economias
de escala en las actividades de
| + D, ya sea con respecto al
misSmMo proceso O con respec-
to al tamano de la empresa.
Por ejemplo, el coste de estable-
cimiento de un centro para el
diserio de nuevos productos fi-
nancieros puede resultar aproxi-
madamente fijo en relacion a la
produccion de resultados. Por
otro lado, y relacionado con con-
sideraciones anteriores, una gran
empresa puede diversificar 10s
proyectos y disminuir su exposi-
cion al riesgo. Debemos hacer
notar, sin embargo, que este ar-
gumento descansa en la imper-
feccion del mercado de capitales.
Este mercado puede ser incapaz
de diversificar el riesgo que con-
llevan los proyectos de | + D de-
bido a un problema de informa-
cion asimétrica: los inversores no
tienen posibilidad real de evaluar
la probabilidad de éxito de un pro-
yecto determinado. La contrapar-
tida a estos factores viene dada
por la mayor flexibilidad que pue-
den presentar las empresas pe-
guenas para innovar, ya que su
personal no esta sujeto a trabas
burocraticas y esta mejor moti-
vado. En este sentido, es cono-
cido el problema que tienen al-
gunos grandes laboratorios y
centros de investigacion de em-
presas para retener al personal
que han formado, puesto que
existen grandes incentivos a es-
tablecerse por cuenta propia.

Existen tres argumentos que
asocian el poder de monopolio
de una empresa con mayores in-
centivos a la innovacion. El pri-
mero se basa en el problema de
la apropiabifidad de los resulta-
dos de las actividades de | + D.
Este problema puede ser par-
ticularmente grave en lo que res-
pecta a la innovacion en servicios

financieros. Una empresa que
controla, o que cree poder con-
trolar, el mercado en principio ten-
dra mas facilidad para explotar
sin peligro de imitacion las inno-
vaciones realizadas. En este sen-
tido, la expectativa de conseguir
monopolizar el mercado sirve de
acicate al esfuerzoen | + D. El
segundo se refiere al mayor in-
centivo a la innovacion que tiene
un monopolio precisamente para
mantener su poder de mercado.
El tercero considera las mejo-
res posibilidades de financiacion,
autofinanciacion por ejemplo, y
de asignacion de recursos, de-
bido a la holgura en términos or-
ganizativos que posee una em-
presa monopolistica. Es preciso
hacer notar, sin embargo, que,
salvado el problema de la apro-
piabilidad, las presiones que
ejerce un mercado competitivo
pueden ser el estimulo mas eficaz
a la actividad innovadora. En todo
caso, los argumentos anteriores
no pueden sustituir a un analisis
riguroso.

Estas observaciones generales
no nos deben hacer olvidar que
el proceso innovador presenta ca-
racteristicas propias en el sector
financiero. Es obvio que las acti-
vidades de | + D de las empresas
bancarias no necesitan de la-
boratorios de investigacion de
elevado coste. No obstante, la in-
novacion en la gestion, en el soft-
ware del proceso informatico y
el desarrollo de nuevos produc-
tos y servicios necesitan de gru-
pos especializados. La innova-
cion financiera se ha presentado
como reductora de costes con el
proceso de informatizacion y
como introductora de nuevos pro-
ductos. La renovacion tecnolo-
gica ha supuesto una mejora no-
table en el tratamiento de la
informacion, la automatizaciéon
de tareas repetitivas y la intro-
duccion del autoservicio. Estos
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cambios se han dado en un
marco de desregulacion y de in-
flacion en donde la banca comer-
cial ha tenido que salir de sus
lineas tradicionales —depositos
y prestamos— para hacer frente
al proceso de desintermediacion
y a los nuevos competidores, ta-
les como companias de seguros,
fondos de inversion y asesorias
de valores (8). Los papeles tra-
dicionales de las entidades finan-
cieras han quedado obsoletos en
un marco menos regulado. La ex-
periencia internacional demues-
tra que las regulaciones del sec-
tor financiero —limitando los
tipos de interés y segmentando
el mercado— han servido du-
rante mucho tiempo para ami-
norar la rivalidad entre las insti-
tuciones financieras y configurar
un sector de elevada rentabilidad.
Una vez desaparecidas estas res-
tricciones, las entidades financie-
ras tienden a configurarse como
empresas multiproducto en las
que depositos y creditos de tipo
tradicional en un banco comer-
cial conviven con cuentas de mer-
cado monetario, poélizas de se-
guro, gestion de valores, créditos
hipotecarios y servicios de ase-
soria personal, configurando la
nocion de supermercado finan-
ciero. Con respecto a las rela-
ciones con las empresas, los ser-
vicios de asesoria, gestion de
tesoreria y apoyo a las emisiones
de pagarés de empresa (commer-
cial paper} se han multiplicado.
En este contexto, es preciso des-
tacar que las entidades gigan-
tes no han sido las primeras in-
troductoras de las innovaciones
en general. Por ejemplo, Merrill
Lynch (banca de inversion) fue
la introductora de la exitosa
cuenta global Cash Management
Account (cartera de valores/che-
ques/tarjeta de crédito). Las cuen-
tas de mercado monetario fueron
introducidas por la banca comer-
cial como respuesta a los fondos

de inversion. Por otra parte, las
innovaciones en el proceso de
datos y en las transacciones —ca-
jeros automaticos, por ejemplo—
constituyen un ahorro importante
de costes que requiere entidades
de un tamano minimo. En con-
traste con otros sectores —en
donde el balance de los estudios
empiricos tiende a desestimar la
hipotesis que da una ventaja a
las grandes empresas en las acti-
vidades de |+D, aunque se reco-
noce que un grado moderado de
concentracion y de barreras a la
entrada favorece a la innova-
cion—, todavia no se dispone de
suficientes estudios empiricos
que relacionen la capacidad de
innovacion con el tamano o la
concentracion en el sector finan-
ciero. Por consiguiente, todas las
observaciones hechas deben ser
tomadas como provisionales y su-
jetas a revision.

4. Fusiones y acuerdos

Las economias asociadas al ta-
mano se pueden realizar me-
diante el crecimiento interno de
la empresa o bien mediante acuer-
dos o fusiones con otras entida-
des. No obstante, es preciso ha-
cer notar que el proceso de
absorcion o fusion se puede jus-
tificar, independientemente de la
consecucion de economias al ni-
vel de las empresas fusionadas,
cuando la entidad absorbida esta
gestionada ineficazmente. En es-
te caso, es de esperar que el valor
de mercado, la cotizacion de las
acciones de la empresa mal ges-
tionada, sea inferior a su valor
potencial real y, por tanto, existen
incentivos a que otras empresas
con mayor capacidad de gestion
traten de obtener el control y rea-
licen plenamente el potencial de
la empresa. Las empresas tam-
bién pueden llegar a acuerdos

para la coordinacion y realizacion
conjunta de determinadas activi-
dades sin que ello implique fu-
sionarse. El caso tipico son joint
ventures entre empresas, en par-
ticular en actividades de | + D
en la industria. En el sector fi-
nanciero, estos casos de coope-
racion incluyen créditos sindica-
dos y explotacion conjunta de
redes informaticas.

ll. INCENTIVOS
PRIVADOS
E INTERES PUBLICO

En la medida en que las enti-
dades de mayor tamano gocen
de ventajas en términos de cos-
tes, habra un incentivo a crecer
para las empresas privadas. Un
motivo adicional es la consecu-
cion de poder de mercado, pues-
to que éste va asociado normal-
mente a la dimension de la em-
presa. En general, la estrategia
de toda empresa privada es pre-
cisamente crear «imperfecciones»
en el mercado, tales como ofre-
cer un producto diferenciado,
para asi poder explotar una si-
tuacion de monopolio relativo.

En términos abstractos, las em-
presas tienen a su disposicion
dos grandes estrategias compe-
titivas: liderazgo en costes y di-
ferenciacion del producto.

De acuerdo con la primera, la
empresa intentard producir a un
coste mas bajo que los competi-
dores mediante el desarrollo de
tecnologias e inversiones que aba-
raten el proceso de produccion
y la explotacion de las economias
de gran tamano. La empresa tam-
bién puede intentar aprovecharse
de la curva de experiencia e in-
tentar mantener un coste mas
bajo que los competidores man-
teniendo siempre una produc-
cion acumulada superior. Esta
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era la estrategia recomendada
por el Boston Consulting Group.
Una cuota de mercado mayor su-
ponia una ventaja en costes, al
estar la empresa situada en una
posicion mas favorable en la
curva de experiencia.

De acuerdo con la segunda, la
empresa intentara crear una po-
sicion de monopolio relativo in-
troduciendo una «imperfeccionn
en el mercado, al diferenciar su
producto. De esta manera, la em-
presa percibira una elasticidad de
demanda finita y obtendra un
cierto poder de mercado. El es-
fuerzo en | + D para introducir
nuevos productos, y los gastos
de publicidad para crear la ima-
gen y dar a conocer el producto,
ademas de consolidar la reputa-
cion de la firma, seran cruciales
a este respecto.

En la busqueda del beneficio,
la empresa intentara crear barre-
ras a la entrada en sus lineas de
actividad. Toda inversion de la
empresa, ya sea en capacidad
productiva, | + D o publicidad,
puede tener un componente es-
tratégico de proteccion defensiva
de su mercado, e incluso de ata-
que ofensivo a las posiciones de
las firmas rivales. Asi, por ejem-
plo, la empresa bancaria puede
constituir una red de oficinas que
no deje «hueco» para posibles
competidores en el negocio al
por menor. En términos similares,
la creacion de una imagen de
marca y reputacion que cree leal-
tad en los consumidores supone
una desventaja para los entrantes
potenciales. La innovacion de la
empresa financiera puede tener
el objetivo de hacer aumentar los
costes o colocar en situacion des-
ventajosa a las firmas rivales. Este
es el caso del disefio de cajeros
automaticos incompatibles, que
reducen el mercado potencial de
los competidores y pueden llegar
a prevenir su entrada en el mer-

cado. Sin barreras a la entrada,
una empresa bancaria multipro-
ducto sera viable competitivamen-
te solamente si no existe un con-
junto de empresas que pueda
producir los mismos productos
a un coste menor. Si este con-
junto alternativo de empresas
existiera, podria capturar el mer-
cado del banco original ofrecien-
do unos precios mas atractivos.

En el sector bancario, la revo-
lucion que ha supuesto el pro-
ceso de liberalizacion, de desin-
termediacion y de creacion de
nuevos y poderosos instrumen-
tos financieros a nivel internacio-
nal ha hecho surgir estrategias
competitivas que rompen con los
moldes preestablecidos. Entre
ellas destaca la nocion de «su-
permercado financiero», a la que
hemos aludido anteriormente, se-
gun la cual la empresa bancaria
o financiera debe ofrecer toda
una gama de servicios y produc-
tos diferentes para satisfacer ala
clientela (desde distintos tipos de
cuentas de deposito, gestion de
cartera hasta asesoramiento finan-
ciero). En los EE.UU. se calcula
que aproximadamente la mitad
de las familias con ingresos ele-
vados muestran su preferencia
por confiar sus asuntos financie-
ros a una sola institucion. De
acuerdo con este analisis, em-
presas financieras tan distintas
como Citicorp (banca comercial),
Merrill Lynch (banca de inver-
sion), Prudential-Bache (seguros)
y American Express (tarjetas de
pago y viajes) parecen seguir es-
te camino para hacer frente al
nuevo marco competitivo (9). El
éxito de los nuevos productos de
estas companias parece funda-
mentarse mas en la innovacion
financiera que en el tamarno de
la empresa. Esta afirmacion se
corrobora al considerar el im-
pacto comercial internacional de
entidades cuyo tamano esta lejos

de los gigantes financieros mun-
diales, tales como la banca de
inversion americana y algunos
merchant banks ingleses. Por
ejemplo, la mayor banca de in-
version (investment bank) ame-
ricana, Merrill Lynch, tenia en
1983 unos activos totales aproxi-
mados de 26.000 millones de do-
lares, mientras que Citicorp quin-
tuplicaba con creces esta cifra.
En términos esquematicos, la in-
dustria bancaria americana se di-
vide en tres grandes grupos, de-
jando aparte las instituciones de
ahorro. El primero lo constituyen
los grandes bancos comerciales
—que se estan diversificando ha-
cia actividades de banca de in-
version—; el segundo, bancos re-
gionales pequenos con una tasa
de crecimiento muy elevada y ren-
tabilidad, en general, superior al
primer grupo, y, finalmente, los
bancos con problemas, funda-
mentalmente en el Suroeste (10).
De esta situacion destaca la ma-
yor rentabilidad del grupo se-
gundo, de bancos pequenos.

La competitividad a nivel inter-
nacional en el sector financiero
se puede obtener a traves de la
innovacion. Simplificando un po-
co podriamos decir que existen
dos estrategias para asegurar una
presencia en condiciones no des-
ventajosas en los mercados finan-
cieros internacionales. La primera
se basaria en la dimension de la
entidad, y trataria de agotar las
economias de escala y de al-
cance, intentando obtener una po-
sicion ventajosa mediante una po-
litica de ocupacion exhaustiva de
todos los espacios del mercado,
tanto en actividades de banca al
por mayor como al por menor.
En este caso, el concepto nove-
doso de «supermercado finan-
ciero» y el concepto, mas tradi-
cional en el continente europeo,
de «banco universal» se llevarian
hasta sus ultimas consecuencias.
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La segunda estrategia se basaria
en la especializacion en un seg-
mento del mercado en donde la
empresa tenga una ventaja com-
parativa, en cuyo caso la dimen-
sion de la empresa no es un fac-
tor critico.

Hasta el momento no hemos
entrado en consideraciones so-
bre la conveniencia de fomentar
entidades financieras de gran ta-
mano desde una perspectiva pu-
blica. Podemos distinguir argu-
mentos a favor y en contra de la
existencia de grandes empresas
financieras tomando como crite-
rio el bienestar social. El primer
argumento positivo se basa en la
realizacion de economias asocia~
das a empresas de grandes di-
mensiones, a las que hemos alu-
dido anteriormente. No obstante,
los incrementos en la eficiencia
de las empresas financieras pue-
den no redundar en beneficio del
publico si se ven acompanados
por un incremento de la concen-
tracion y del poder de mercado
de los grandes grupos. Los estu-
dios de economia industrial —re-
feridos a sectores no financie-
ros— senalan, en general, que los
mercados estan mas concentra-
dos gue lo necesario desde el
punto de vista tecnico (11). En
mercados dominados por unos
pocos competidores, destaca la
posibilidad de llegar a acuerdos
colusivos, sean éstos explicitos
o tacitos, que restringen el fun-
cionamiento competitivo del mer-
cado. Por otro lado, la existencia
de mecanismos de apoyo insti-
tucional a los bancos que tienen
dificultades, en los que la autori-
dad publica se erige en prestador
en ultima instancia, comporta
qgue exista un incentivo para las
entidades financieras a tomar po-
siciones demasiado arriesgadas.
La cuestion del «riesgo moral»
(moral hazard) en la terminologia
anglosajona. En el caso de que

las inversiones den resultado, el
beneficio sera para el banco; en
caso contario, el erario publico
se hara cargo del problema. En-
tidades de gran tamano pue-
den tener entonces incentivos a
mantener una cartera demasiado
arriesgada, puesto que saben que
la autoridad publica 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 imagina-
cion para encontrar ejemplos re-
cientes de este tipo de compor-
tamiento en nuestro pais).

Un factor que juega a favor del
proceso de concentracion es la
posibilidad que da a las empresas
gestionadas mas eficientemente
para hacerse con el control de
empresas con problemas de di-
reccion y gestion, como ya he-
mos mencionado anteriormente.
E! resultado es un ahorro de re-
cursos reales y un incremento del
bienestar social siempre que no
aumente el poder de monopolio
en el mercado como consecuen-
cia de la absorcion. Las absor-
ciones actuan, pues, cComo un me-
canismo de disciplina externo de
la gestion y direccion de la em-
presa.

Hemos argumentado como el
gran tamano de la empresa vy el
poder de monopolio que le pue-
de ir asociado tiene efectos ne-
gativos para la eficiencia estatica
de los mercados. Una fusion en-
tre empresas puede disminuir los
costes de produccion, pero a la
vez puede elevar los precios, de-
biéndose determinar qué efectos
predominan en el computo total
de bienestar. La valoracion social
de la fusion se complica al tener
en cuenta las implicaciones para
la eficiencia dinamica del tamano
y el poder de monopolio.

Las fusiones entre empresas,
en cualquier sector, pueden me-
jorar la eficiencia economica en

el proceso de innovacion, al ayu-
dar a paliar el problema de apro-
piabilidad de sus resultados, evi-
tar la duplicacion del esfuerzo en
| + D —puesto que su resultado
es un bien publico, es social-
mente improductivo que distintas
empresas sigan el mismo camino
y obtengan la misma conclu-
sion—, aprovechar las comple-
mentariedades y experiencias dis-
tintas de grupos de investigacion
de origenes diversos, realizar eco-
nomias de escala y diversificar el
riesgo mas efectivamente. Los po-
sibles efectos no deseables de
las fusiones son provocar la ine-
ficiencia dinamica en el proceso
de innovacion, hien aminorando
su ritmo al evitar la confrontacion
competitiva en el mercado, Si
no existe amenaza de entrada, o
bien innovando demasiado rapi-
damente como medio de prevenir
la entrada en el mercado, reforzar
el poder de monopolio en el mer-
cado del producto e innovar con
el unico proposito de dejar a los
rivales en desventaja sin propor-
cionar beneficios reales a los con-
sumidores. Es importante notar
que todos estos efectos, tanto los
positivos como los negativos, se
pueden derivar de las fusiones o
de los acuerdos de cooperacion
en | + D entre empresas sin que
necesariamente se llegue a la for-
macion de una empresa. En el
caso de acuerdos se debe anadir
un efecto positivo potencial: el
incremento de competencia en
el mercado del producto al au-
mentar el nUmero de empresas
gue tienen acceso a la innovacion
y que sin el acuerdo de coopera-
cion no hubieran podido costear
el proceso de innovacion. Con
respecto a los negativos, algunos
quedan aminorados, en particular
el posible reforzamiento del po-
der de monopolio en el mercado
del producto, puesto que las em-
presas ahora actluan independien-
temente a este nivel. No se puede
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descartar, sin embargo, que los
acuerdos de | + D faciliten el
acuerdo en precios. Ordover y
Willing (1985) concluyen que si
el acuerdo de | + D no facilita la
colusion a nivel del mercado del
producto, entonces acelera el pro-
ceso innovador e incrementa el
grado de competencia en el mer-
cado si los participantes en el
acuerdo se enfrentan fundamen-
talmente a la competencia en
| + D de rivales externos, mas
que entre ellos mismos. Por otra
parte, si los participantes tienen
mas que perder como consecuen-
cia del resultado de sus esfuerzos
individuales que del de retrasarse
con respecto al resto de las em-
presas del mercado, entonces el
acuerdo de | + D puede retardar
el proceso de innovacion.

Las consideraciones hechas en
este apartado ponen de mani-
fiesto la complejidad del analisis
coste/beneficio a nivel publico en
lo que respecta la conveniencia
de favorecer entidades de gran
tamano. A los argumentos pre-
sentados habria que anadir dos
mas. En primer lugar, el posible
interes estrategico que, desde el
punto de vista de un estado
puede tener el contar con enti-
dades financieras de gran tama-
no y competitivas a nivel inter-
nacional. En este sentido, en-
tidades nacionales de mayor
tamano pueden tener una capa-
cidad de resistencia mayor a in-
tentos de absorcion, «tiburoneon
en el argot financiero de moda,
por parte de empresas extranje-
ras (12). En segundo lugar, la con-
centracion del poder economico
que suponen las grandes empre-
sas puede no ser deseable desde
un punto de vista global, dada la
correlacion existente entre poder
politico y poder econdmico. La
libertad de eleccion y de oportu-
nidades gue sustentan el proceso
democratico puede verse ame-

nazada por las acciones de los
grandes grupos economicos y fi-
nancieros. Historicamente, el ori-
gen de la legislacion antitrusten
los EE.UU,, en el siglo XIX, y en
Europa, en el proceso de forma-
cion del Mercado Comun, esta
ligado a un intento de difusion
del poder econdémico privado y
de proteccion de la libertad indi-
vidual.

IV. EL SECTOR
BANCARIO
ESPANOL

Hasta el final de los anos se-
tenta el sistema bancario espanol
se configura como un sistema ce-
rrado, protegido de la competen-
cia externa y poco innovador,
fuertemente regulado y contro-
lado por los grandes bancos. El
grado de coordinacion y de con-
certacion de las politicas de los
grandes bancos ha sido muy ele-
vado, manteniendo sus dirigentes
una conocida reunion semanal
para tratar aspectos de interés co-
mun sobre la marcha del nego-
cio bancario. Se puede decir que
los grandes bancos han domi-
nado el panorama financiero e
industrial espafnol durante mucho
tiempo. La contrapartida para el
Estado ha sido que han propor-
cionado financiacion barata a pro-
yectos publicos mediante los
coeficientes de inversion obliga-
toria. El resultado es un sector
poco eficiente, con costes de
transformacion elevados, pero de
rentabilidad alta, debido a la falta
de competencia efectiva y a la
proteccion del mercado. La po-
sicion del sector era realmente
comoda, puesto que conseguia
su input principal, el dinero de
los depositos, practicamente a
precio cero, dado el bajo nivel
de sofisticacion del sistema fi-

nanciero y de los agentes indivi-
duales.

Esta situacion es incompatible
con la apertura al mercado inter-
nacional y la integracion en la
CEE. El proceso liberalizador ha
sido lento durante un dilatado pe-
riodo de tiempo, acelerandose re-
cientemente. La Ley de Ordena-
cion Bancaria de 1962 permitio
la creacion de bancos nuevos e
introdujo los bancos industriales,
iniciando un proceso de dismi-
nucion de la concentracion ban-
caria.

La evolucion del sistema ban-
cario en Espania, desde los anos
cincuenta hasta principios de los
ochenta, se ha caracterizado por
una disminucion del nivel de con-
centracion. Este fenomeno se dio
con particular fuerza en los anos
sesenta debido, fundamentalmen-
te, al rapido crecimiento de los
bancos de tamano medio, que
implico un decremento en el gra-
do de desigualdad de la distribu-
cion por tamanos de las entida-
des bancarias. La disminucion
del grado de concentracion se
explica entonces no por un in-
cremento del nimero de bancos,
de hecho éste disminuy0 ligera-
mente en el periodo mencionado,
sino por un reparto mas igualita-
rio, en términos relativos, del mer-
cado (13). A este proceso se ha
afnadido recientemente la irrup-
cion de la banca extranjera desde
1978. Existe un consenso en gue
la banca extranjera, a pesar de
las limitaciones legales a su ac-
tuacion, ha constituido un ele-
mento innovador y dinamizador
del sistema financiero espanol.
Segun el protocolo de adhesion
a la CEE, el Estado espanol po-
dra controlar en el periodo tran-
sitorio el establecimiento de ins-
tituciones bancarias, y también
el ritmo de incremento del nu-
mero de oficinas y del porcentaje
maximo de financiacion ajena en
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el mercado interior de las enti-
dades extranjeras, hasta alcanzar
la liberalizacion total en 1992.

La liberalizacion en el estable-
cimiento de sucursales de 1974,
junto con los limites existentes a
los tipos de interés, produjo una
expansion muy importante de las
oficinas bancarias, debido a que
el coste de los depositos era muy
bajo. El nimero de oficinas paso
de 9.093 en 1976 a 16.471 en
1986 (14). El proceso de liberali-
zacion de los tipos de interés em-
pezo en 1969, fue consolidado
en los Pactos de la Moncloa de
1977 y recibid un impulso funda-
mental en 1981, hasta la liberali-
zacion total de 1987. Es curioso
que este proceso haya ido por
delante de la liberalizacion de los
coeficientes de inversion obliga-
toria. Los bancos no pueden op-
timizar sus inversiones debido a
los coeficientes, pero en cambio
deben intentar ofrecer los mejo-
res términos posibles a los de-
positantes.

El estudio realizado por Fanjul
y Maravall (1985, cap. 3) sobre la
existencia de economias de es-
cala en el sector bancario, con
datos de 1979, no ha sido con-
cluyente, siguiendo pautas simi-
lares a estudios en otros paises.
Sin embargo, no se han detec-
tado deseconomias de escala y,
por el contrario, se han encon-
trado rendimientos crecientes res-
pecto a algunas variables, como
el valor medio de los depositos y
el numero de cuentas por oficina,
y constantes respecto a otras,
como el numero de oficinas. En
un contexto de tipos de interés
regulados se explica entonces la
politica de expansion de oficinas,
al tratar de maximizar las entida-
des financieras la captacion de
recursos, tal como hemos expli-
cado anteriormente. Seria nece-
sario realizar mas estudios con
un enfoque multiproducto para

profundizar en la existencia de
economias de escala y de alcan-
ce en el sector bancario espaniol,
sobre todo a partir de la desre-
gulacion de tipos de interés y del
desarrollo del proceso de infor-
matizacion.

Segun el estudio coordinado
por Castells (1986) sobre el es-
tado de las nuevas tecnologias
en Espana, la incidencia de la
automatizacion en la operativa
bancaria se esta produciendo, de
momento, mucho mas en el in-
terior de la oficina que en el ex-
terior con el autoservicio. Por otra
parte, los autores encuentran un
grado de informatizacion muy de-
sigual. Una jerarqguia, con los ban-
cos mas tecnificados a la cabeza,
seria: Santander, Bilbao, Hispa-
no-Americano, Central, Banesto,
Vizcaya y Popular. Sin embargo,
el estudio afirma que «no son los
bancos mas informatizados los
que tienen mayores beneficios
por empleado, sino aguellos de
menor dimension» (pag. 220). El
proceso de informatizacion esta
mas avanzado en las cajas de
ahorros, y éstas estan mejorando
sus resultados economicos en

mayor medida que los bancos en
términos de produccion y renta-
bilidad (véase el cuadro n.° 1).
Los autores creen que la rees-
tructuracion que suponen las nue-
vas tecnologias presenta mas pro-
blemas en las organizaciones ma-
yores.

La evidencia de la relacion en-
tre tamano y rentabilidad en el
sector bancario espanol no fa-
vorece a las grandes entidades.
Aparte de |la observacion de Cas-
tells, el estudio de Lafuente y Sa-
las (1983), con datos de los anos
setenta, y en lo que se refiere a
bancos, tiende a encontrar una
relacion negativa entre tamarno e
indices de rentabilidad. Por otra
parte, si nos restringimos a los
siete grandes, excluyendo al Ban-
co Exterior, el cuadro n.” 2 nos
proporciona la rentabilidad neta
sobre fondos propios y nos in-
dica, en téerminos impresionisti-
cos, gue los bancos mayores no
tienden a tener una rentabilidad
mejor, puesto que el ranking por
activos totales en 1986, y segun
la revista Dinero, es: Central, Ba-
nesto, Bilbao, Hispano, Santan-
der, Vizcaya y Popular.

CUADRO N.°1

RESULTADOS ECONOMICOS. TASAS DE VARIACION 83/79
T T e e el |

Rentabilidad Baefi

Produccion TV 83/79
TVIEAEE rengifdfj @ rﬁ;’,’;’;ﬁf; .
Banesto ... . 209 74 187.1
B. Central 251 81 1928
B. Hispano 205 101 2028
B. Bilbao 227 86 2059
B. Vizcaya . ..... 226 106 2333
- B. Santander 246 92 2321
B. Popular ... .. 224 139 2417
C. Pensiones ... 260 11 171, 7
Caja Madrid ...... 313 124 175.1
Caixa Barna . . ... 306 319 257.3

(a) Rentabilidad = Beneficio neto/Recursos propios.
{b) Beneficios netos.
Fuente: Castells (1986), pag. 219
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espafoles son comparables, por
ejemplo, a los alemanes o italia-
nos. El mayor banco de cada uno
de estos paises representa entre
el 11 y 14 por 100 del PIB res-
pectivo.

CUADRO N* 2

RENTABILIDAD DE LOS FONDOS PROPIOS
{En porcentaje de beneficio neto sobre fondos propios medios)

T T T e e e R s
1966 1985 1984

Popular
Vizcaya

20,07
18,44

19,02
15,01
14,01

12,87
13,54
12,14
11,78
10,90

0,13
11,95

Espana tiene, despues de la ex-
pansion producida a partir de
1974, el nUmero de oficinas ban-
carias mas elevado de toda la
CEE, del orden de 16.000. Sola-
mente el Reino Unido se le
acerca. El numero de habitantes

17.42
15,48 13,82
14,58 11,28
10,27 861

— 12,64

MADIA SIETE GRANDES 12,83 13,07 10,52

Fuente: Dinero, 30-6-1987.

Asimismo, en el cuadro nume-
ro 3 vemos gue la posicion en
el ranking nacional de rentabili-
dad bruta sobre fondos propios
de los siete grandes no es es-
pectacular.

¢ Cudl es la posicion relativa del
sector bancario espanol en rela-
cion al europeo? No hay duda de
que la dimension de la banca es-
panola es sustancialmente inferior
a la europea, por no decir la ja-
ponesa o la gran banca america-
na. El cuadro n.° 4 nos presenta
las instituciones bancarias espano-

las, junto con algunos destacados
bancos internacionales, que apa-
recen en el ranking de los 500
primeros bancos de The Banker
para 1986. Observamos que el
Banco Central —el mayor esparniol
en 1986, ocupando el lugar 103
en el mundo y el 47 en Europa—
es mas de cinco veces inferior,
en términos de activos, que el ma-
yor europeo, el Crédit Agricole
de Francia, y mas de ocho veces
menor que el mayor del mundo,
el Dai-Ichi Kangyo Bank de Japodn.
Sin embargo, en relacion al PIB
de cada pais, los grandes bancos

por oficina, 2.000 aproximada-
mente, es solamente inferior en
Luxemburgo y Dinamarca. Ale-
mania e ltalia, por ejemplo, tienen
del orden de 10.000 habitantes
por oficina. Estas oficinas son de
escasa productividad, como lo
atestigua el hecho de que el vo-
lumen de créditos concedidos
por oficina sea el mas bajo de la
Comunidad: cinco veces inferior
a Francia o el Reino Unido, por
ejemplo. También la relacion de
créditos por empleado es de las
mas bajas. La mitad que en Ale-
mania, Francia o el Reino Unido.
Asimismo, los costes de trans-
formacion de la banca espanola
son superiores a los de la euro-
pea. En 1986 estos se situaban

CUADRO N-* 3

RENTABILIDAD BRUTA DE LOS FONDOS PROPIOS
T T e e s e T

ACTIVO TOTAL

Al 31-12-86

Rarking (mil. ptas.)

FONDOS PROPIOS
Nombre del banco

BENEFICIOS ANTES DE
IMPUESTOS RESPECTO
FONDOS PROPIOS

Al 31-12-86
(mifl. ptas.)

Ranking % Ranking

2619.043
2.464.954
2.200.819
2.110.097
2109.793
2.048.250
1.695.868
1.062.227

Bilbao

Espanol de Crédito

Hispano Americano
Exterior de Espana
Santander

Vizcaya

Popular Esparniol

143.563
142.319
109.510
113.253

113.176

18,54

22,80
11,50

20,77
24,42
28,80

Fuente: Dinero, 30-6-1987.
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CUADRO N~ 4

ACTIVOS Y DEPOSITOS DE LOS GRANDES BANCOS
e e e

PUESTOS 1986 Activos (")
Banco y oficina central (cuentas de orden Tolal depésitos ()
Mundial Europeo excluidas)

1 Dai-Ichi Kangyo Bank (Tokyo) .................................. 240.742 186.932
6 Citicorp (New York) ... ... 191.355 114.689
9 1 Crédit Agricole (Paris) ... 154.407 131.712
10 2 Banque Nationale de Paris (Paris) ... R e 141.871 120.292
12 3 Crédit Lyonnais (Paris) ............... ... ... .. 132.076 113.780
14 4 Deutsche Bank (Frankfurt) ....................... ... 131.808 81.356
17 ) National Westminster Bank (London) . S S —— 122.862 107.285
18 6 Barclays (London) ... 116.380 96.275
20 7 Societé Générale (Paris) ........................ SAp— 116.013 97.834
24 Bank America Corp (San Francisco) ..........................._. 102.204 82.205
26 8 Dresdner Bank (Frankfurt) ... ... 101.185 62.161
28 9 Union Bank of Switzerland (Zurich) .......................... 93.278 81.079
41 15 Banca Nazionale del Lavoro (Roma) .......................... .. 72,695 38.567
47 18 Algemene Bank Nederland (Amsterdam) .. ... ... ... ... 66.908 58.571
60 26 Geénérale de Banque (Bruselas) ............................ ... 55.734 52.047
a3 41 Creditanstalt-Bankverein (Viena) ... . 32.480 30.097
103 47 Banco Central (Madrid) ... 28.195 2551
104 48 Skandinaviska Enskilda B. (Stockholm) ... ... 28.018 20.387
127 57 Banco Hispano Americano (Madrid) ... 22512 17.885
129 58 Banco de Bilbao (Bilbao) ... 21.904 18.435
131 59 Union Bank of Finland (Helsinki) .. ................._.... ... 21.834 17.696
132 60 Banco Esparol de Crédito (Madrid) ... .. ... . . ... 21.798 18.134
137 63 Banco de Santander (Santander) ... S 20.946 18.526
139 64 Banco de Vizcaya (Bitbao) ... 20.793 18.545
141 65 National Bank of Greece (Atenas) 20.466 17.232
149 66 Banco Exterior de Espana (Madrid) ......................_....... .. 19.141 16.468
214 74 Copenhagen Handelsbank (Copenhagen) = ... 13.178 11.341
221 78 Banco Popular Espariol (Madrid) .. ... R S p— 12.582 10.982
232 84 Bank of Ireland (Dubliny ... ... ... 11.852 10.529
246 89 Caixa Geral de Depositos (Lisboa) ........................ ... 10.876 8.815
250 90 Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid ... 10.515 8781
486 94 Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Barcelona .. .. ... 3.880 3538
494 96 Caja de Ahorros de Zaragoza, Aragon y R|o|a (Zaragoza) ... 3.817 3.476
500 99 Banco de Sabadell (Sabadell) ...............c.ccoccoiiiin. 3712 3.109

{*} En millones de délares.
Fuente: The Banker, julio de 1987.

S

ligeramente por debajo del 3 por | recursos propios de la gran El sector bancario espariol se

100 del activo total medio, mien-
tras que en Europa se situan en
torno al 2 por 100. La tendencia
para la banca espariola es a la
reduccion de costes; en 1978 los
costes de transformacion estaban
al nivel del 3,5 por 100. Sin em-
bargo, el margen de intermedia-
cion y la rentabilidad de los ban-
cos espanoles son, en general,
superiores a los de los bancos
europeos. Asi, segun datos de
1983, la rentabilidad media sobre

banca espanola era cercana al
12 por 100, mientras que la de
Alemania, Bélgica, Francia e Italia
oscilaba alrededor del 7 por 100,
y la del Reino Unido era del 10
por 100 (15). El margen de inter-
mediacion de la banca espanola
(diferencia entre el coste y el pre-
cio del dinero) esta cerca del 4,5
por 100 sobre activos, mientras
gue en Alemania o Francia, por
ejemplo, es inferior al 3 por
100 (16).

configura, pues, en términos re-
lativos, como un sistema poco efi-
ciente e innovador, pero rentable.
La explicacion esta en que hasta
fechas recientes el grado de com-
petencia ha sido bajo, debido a
la regulaciéon (como los limites
a los tipos de interés), la protec-
cion del mercado espanol y los
acuerdos implicitos y explicitos
de los grandes bancos.
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V. CONCLUSIONES

Parece haber un acuerdo so-
bre la necesidad de modernizar
todo el sistema bancario espariol
para hacer frente a la plena inte-
gracion del mercado europeo en
1992. La pregunta crucial es cual
es la estrategia optima para las
entidades espanolas, a fin de con-
seguir un nivel competitivo inter-
nacional. La respuesta, simple en
teoria, es que cada empresa de-
beria buscar su ventaja compa-
rativa y actuar en consecuencia.
¢Es preciso para ello consolidar
entidades, a fin de crear empre-
sas bancarias de tamano com-
parable a las de nuestros com-
petidores en la CEE?

Los criterios expuestos ante-
riormente pueden servir de pauta
para el analisis. Recapitulando
brevemente:

1. El gran tamario de la em-
presa financiera no es una con-
dicion ni necesaria ni suficiente
para asegurar su competitividad
en el mercado internacional. La
evidencia tedrica y empirica abo-
nan esta conclusion. No es una
condicion suficiente, basta recor-
dar a titulo de ejemplo los pro-
blemas del Bank of America. No
es necesaria, el caso de la banca
de inversion americana y de al-
gunos merchant banks britanicos
lo demuestra. No hay que obse-
sionarse por los rankings de ta-
marnos. Conseguir clasificar a
una empresa financiera entre las
50 primeras a nivel mundial o en-
tre las 30 primeras a nivel euro-
peo no es garantia de competiti-
vidad.

2. No existe una via unica
para competir en los mercados
financieros a nivel internacional.
Una empresa puede encontrar su
ventaja comparativa en la es-
pecializacion en un segmento

del mercado, en una estrategia
de «supermercado financiero», 0
bien en una version moderna del
«banco universal». La ultima op-
cion requerira un tamano minimo
que puede ser importante, pero
no ocurre necesariamente asi en
el caso de las dos anteriores.

3. Una dinamica innovadora
¥y una gestion eficaz son condi-
ciones necesarias para asegurar
la competitividad de la empresa
financiera. Para competir direc-
tamente en precios, se necesita
reducir los costes de transforma-
cion para mantener el margen de
intermediacion, bien a través del
proceso informatico bien reali-
zando economias de alcance me-
diante la expansion en lineas no
tradicionales del negocio banca-
rio. Para competir diferenciando
el producto, se trata de desarro-
llar innovaciones financieras de
alto valor anadido que generen
comisiones por los servicios pres-
tados. En cualquier caso, la ca-
pacidad de gestion y la innova-
cion de proceso o de producto
son esenciales.

El debate sobre el tamano en
Espana tiene antecedentes en el
diserio de la politica industrial en
la Europa de la postguerra. Des-
pués de la segunda guerra mun-
dial, se pensaba que las empre-
sas europeas necesitaban incre-
mentar su tamano para competir
eficazmente con el coloso ame-
ricano, y por ello se inicidé una
verdadera oleada de fusiones
comparable al gran proceso
de consolidacion de finales del
siglo XIX en la economia nortea-
mericana. El resultado ha sido
una equiparacion de los tamanos
de las grandes empresas euro-
peas con los de las americanas.
Sin embargo, existe el convenci-
miento de que la industria euro-
pea sufre todavia una desventaja
comparativa con respecto a la
americana, por no decir la japo-

nesa, después de la experiencia
de la crisis economica. La razon
esta en la menor capacidad de
adaptacion ante circunstancias
cambiantes, que las empresas
europeas muestran en una me-
nor capacidad de innovacion
—que implica un menor desarro-
llo de los sectores tecnologica-
mente punteros—, en una mayor
rigidez en el funcionamiento de
los mercados y en el proceso de
entrada y salida, y en problemas
de gestion de la gran empresa.
Estas consideraciones se pueden
extender, con matices, al sector
bancario. Buena parte de la in-
novacion financiera se ha origi-
nado en los EE.UU. En cierto sen-
tido, la posicion de Espana con
respecto a Europa ahora es si-
milar a la europea con respecto
a los EE.UU. anteriormente. El
tamano de la gran empresa es-
pafiola es claramente inferior al
europeo, y existe la percepcion
de que se deben equiparar para
garantizar la competitividad de Es-
pafa, tanto en el sector industrial
como en el financiero. La expe-
riencia industrial europea sugiere
que el proceso de concentracion
no es suficiente para lograr el ob-
jetivo deseado.

El andlisis del sistema bancario
espanol aconseja prudencia a la
hora de lanzarse a un proceso
de fusiones. Una fusion se pue-
de justificar en términos de una
estrategia de formacion de un
banco «globaly en el proceso
competitivo internacional, o bien
en términos de una renovacion
de la gestion de entidades con
problemas en este aspecto. Sin
embargo, la consideracion de las
fusiones como /a via universal a
la competitividad para los gran-
des bancos espanoles no parece
razonable, dada la evidencia ex-
puesta en este trabajo. Por otra
parte, el proceso de consolida-
cion de la gran banca en Espana
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conllevaria la elevacion del grado
de concentracion en el mercado
hasta limites muy elevados, que
probablemente serian denuncia-
dos por las autoridades de de-
fensa de la competencia de la
CEE. {Se ha llegado a hablar de
operaciones gque darian a una ma-
croentidad el 50 por 100 del mer-
cado! El problema de poder de
monopolio es particularmente
acusado en el caso de la banca
al por menor, debido a las barre-
ras a la entrada existentes en este
sector. En otras palabras, la con-
solidacion de la banca esparnola
no comportaria una disminucion
del grado de competencia de la
banca al por mayor en Europa,
incluso lo podria aumentar, pero
ciertamente existiria el peligro de
monopolizacion en la banca a
por menor en Espafa, depen-
diendo de las dificultades de ex-
pansion encontradas por la ban-
ca extranjera. Esta problematica
apunta a la necesidad de mante-
ner un grado de competencia ele-
vado en el mercado interno al
mismo tiempo que se dota a las
entidades espanolas de la capa-
cidad necesaria para competir en
el mercado internacional. El ins-
trumento idoneo parecen ser los
acuerdos o asociaciones entre
empresas que les permitan com-
petir en condiciones favorables
en el extranjero, sin que esto im-
plique que estas mismas empre-
sas no compitan en el mercado
interno. Los acuerdos, por ejem-
plo, pueden ser tanto para desa-
rrollar innovaciones como para
explotarlas y comercializarlas con-
juntamente, y para hacer frente
a demandas de crédito de gran-
des clientes. Los acuerdos para
penetrar mercados exteriores no
tienen por qué restringirse a en-
tidades espanolas. De hecho, una
asociacion con algun banco ex-
tranjero puede ser la solucion op-
tima para competir eficazmente
a nivel internacional. Estas con-

sideraciones nos llevan a la for-
mulacion de la siguiente recomen-
dacion con respecto a la politica
publica.

Reconociendo que no existe
un camino unico para establecer
una posicion competitiva, aque-
flos procesos de fusion que com-
porten la realizacion de econo-
mias de escala o de alcance y
una gestion mas eficiente de la
empresa financiera han de ser
bienvenidos, siempre que no va-
yan asoclados a una disminucion
del grado de competencia en el
mercado. En caso de peligro para
el grado de competencia, debe
primarse la via de los acuerdos
0 asociaciones entre empresas
para competir efectivamente en
el mercado internacional.

Los ingredientes del anélisis es-
tan sobre la mesa, el resto debe
ser prospectiva basada en un cui-
dadoso estudio empirico de la si-
tuacion espanola. Sin entrar en
ello, podemos aventurar la hipo-
tesis de que solamente las em-
presas que racionalicen costes y
tengan una politica de innova-
cion, dentro de una estrategia glo-
bal consistente que anticipe las
condiciones del nuevo marco
competitivo, sobreviviran como
entidades independientes.

NOTAS

(*) Elautor agradece a Jean Dermine una
provechosa conversacion sobre el tema que
nos ocupa

(1) EnVives (1988) he desarroliado un ana-
lisis paralelo del proceso de concentracion in-
dustrial. Los dos trabajos tienen una base con-
ceptual comun. Para comodidad del lector,
reproducimos en las secciones |l y 111 del pre-
sente trabajo, con Hustraciones del sector fi-
nanciero, el marco tedrico de referencia pre-
sentado en el analisis industrial.

{2) Baumol et al. (1982) contiene un trata-
miento técnico de las estructuras de coste mul-
tiproducto.

(3) Veéase Ballarin (1985), cap. IX.

(4) Vives (1987) contiene una exposicion
introductoria de la aplicacion de la teoria de
juegos a! analisis de economia industrial.

(5) La version moderna corresponde a los
mercados impugnables. Véase Vives (1986) para
una revision de los modelos tecricos que dan
soporte tanto a la escuela de Chicago como a
la vision tradicional en economia industrial, aso-
ciada a J. Bain.

{(6) El contraste de estas hipstesis en sec-
tores no financieros arroja un saldo debilmente
favorable a la primera. aunque la evidencia re-
cogida por el proyecto PIMS en los EE.UU.
tiende a favorecer a la segunda en mercados
con producto homogeneo. Vease Scherer (cap
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9, 1980) y Vives (1986) para una discusion mas
detallada.

{7) Un analisis mas detallado, aplicado a
sectores no financieros, se encuentra en Vives
(1988).

(8) Véase Ballarin (1985), caps. 5y 6.

(9) Veéase Ballarin (1985), cap. V.

(10) Vease The Economist, 21 de marzo de
1987.

(11) Veéase Vives (1988).

(12) Sin embargo, una vez consumada la
absorcion por parte de un grupo extranjero de
una entidad de mayor tamafio el incremento
de cuota de mercado en manos foraneas es
también mayor. La batalla por la Société Ge-
nérale de Banque de Bélgica refleja claramente
esta problematica.

(13) Vease Fanjul y Maravall (1985). cap. 2.

(14) Véase The Economist, 22 de agosto
de 1987.

(15) Véase Cuervo, Parejo y Rodriguez
(1987), cap. 11, en donde también se pro-
porciona una comparacion a nivel de cajas de
ahorros.

(16) Segun datos aportados por el Ministro
de Economia y Hacienda, Carlos Solchaga, el
pasado diciembre en su intervencién en la Co-
misién de Economia del Congreso.
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