LA NUEVA COMPETENCIA

El éxito de las «supercuentas», que ha desencadenado la
lucha por la captacion de pasivo a través de una
auténtica «guerra de precios», y la rebaja por el Banco de
Espana del coeficiente de caja han dado un vuelco
importante al panorama de la competencia entre
entidades de crédito. El analisis de esta situacion de
«nueva competencia» es el tema central del presente
articulo de Xavier Vives, en el que se describen los
posibles cambios en las estrategias de las entidades
bancarias a medida que se reduce la regulacion y
aumenta la competencia, y los limites a ésta aun
subsistentes, en forma, sobre todo, de barreras
economicas a la entrada. Trata también el autor de los
efectos de la nueva situacion sobre el volumen de
beneficios de los bancos y de sus ventajas e
Inconvenientes para la economia de los ahorradores.

1. INTRODUCCION

L incremento reciente de

la competencia en precios

en el sector bancario es-
panol es notable. El Banco de
Santander, con su oferta de de-
posito altamente remunerado, ha
desatado la guerra de las «su-
percuentas», una vez que otras
entidades han comprobado su efi-
cacia para atraer nuevos deposi-
tantes. A este proceso se anade
el esquema planteado por el
Banco de Espana para la rebaja
del coeficiente de caja con vistas
a estimular la competencia entre
entidades.

El éxito de las supercuentas pu-
diera parecer sorprendente, dado
que estudios de mercado del sec-
tor bancario tendian a indicar que
los consumidores esparioles pre-
ferian proximidad y calidad del
servicio por encima de tipos de
interés elevados. El lanzamiento
masivo de las nuevas cuentas ha
supuesto un experimento de mer-
cado sobre las preferencias de
los depositantes en Espana. La
conclusion es que, después de

todo, Spain is not so different, y
los depositantes estan interesa-
dos en sacar un buen rendi-
miento a su dinero. El hecho de
que las encuestas denotasen
falta de interés de los consumi-
dores por obtener una elevada
rentabilidad era probablemente
una consecuencia de que el
nuevo producto (cuenta con in-
tereés elevado) no estaba todavia
introducido generalmente en el
mercado. Andlogamente, si se hu-
biera preguntado a los consu-
midores en los EE.UU. antes de
la desregulacion del transporte
aéreo sobre si preferian precios
mas bajos a cambio de una ca-
lidad menor (en términos de
tiempo de espera, atencion a
bordo, etc.) quizas hubiesen con-
testado que no querian una dis-
minucion de los niveles de cali-
dad. Sin embargo, al producirse
la desregulacion y bajar los pre-
cios sustancialmente, el trafico
aéreo aumentd notablemente y
aparecieron nuevos usuarios de
este tipo de transporte.

Antes de la iniciativa del Banco
de Santander, la competencia por

medio de cuentas corrientes de
elevado interés se veia reducida
a las segundas marcas de los
grandes bancos y a la banca ex-
tranjera. Los grandes bancos y
cajas de ahorros ofrecian estas
cuentas solamente a ciertos clien-
tes y no hacian publicidad de
ellas. Este era un mecanismo de
discriminacion en favor de los
clientes informados. Si un cliente
con un capital minimo solicitaba
una remuneracion mas elevada,
era atendido, dado que se mos-
traba informado. Las entidades
financieras tenian una buena ra-
zon para este comportamiento:
la competencia en tipos de inte-
rés pasivos elevaria sustancial-
mente el coste financiero de los
depositos de las entidades. Se
puede pensar que existia un
acuerdo tacito para no introducir
masivamente estas cuentas (1).

El statu quo, en donde los gran-
des bancos ofrecian una remu-
neracion muy reducida a la mayo-
ria de los depositos, era ventajoso
para las entidades bancarias en
términos de beneficios, pero no
era una situacion estable en un
marco desregulado. Es bien sa-
bido que los acuerdos tacitos
para mantener precios elevados
en mercados de productos o bien
precios bajos en mercados de in-
sumos, como los depositos para
los bancos, sufren de un pro-
blema de estabilidad. Es decir,
existen incentivos para un parti-
cipante individual a desviarse del
acuerdo. Asi, si una empresa cree
que las demas seguiran el acuer-
do de, por gjemplo, poner un pre-
cio elevado y mantenerlo con una
determinada cuota de produc-
cion, tiene el incentivo de produ-
cir mas que la cuota asignada,
aprovechandose de que el coste
de mantener los precios elevados
es soportado por las otras em-
presas. Un banco tenia el incen-
tivo de subir el tipo pasivo pa-
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ra atraer mas depositos, y asi
aumentar sus beneficios a costa
de las otras entidades. Si este ana-
lisis es correcto —partiendo del
supuesto de que los consumido-
res espanoles no son especiales
en términos de preferencias—, en-
tonces mejor ser el primero en
atacar en la guerra por la capta-
cion de clientes. Esta accion su-
ponia un incremento del coste
del pasivo, que era mas que com-
pensado por la atraccion de nue-
vos clientes.

La ventaja de ser el primero en
ofrecer las nuevas cuentas se ve
aumentada por la existencia de
costes de sustitucion para un con-
sumidor en el cambio de entidad
financiera: tramites, pagos auto-
maticos, conocimiento perso-
nal, etc. Estos costes de sustitu-
cion o cambio implican que los
clientes atraidos por una buena
oferta tendran una tendencia a
quedarse en la misma entidad
aunque otras entidades introduz-
can ofertas similares. En otras pa-
labras, los nuevos depositantes
se pueden convertir en clientes
cautivos del banco, y de aqui la
ventaja de ser el primero en ofre-
cer el nuevo producto. Las en-
tiades que no introduzcan las
cuentas de alta remuneracion
pueden sufrir una sangria de
clientes a los que va ser dificil
recuperar. El interés por ganar
cuota de mercado se explica en-
tonces por la estabilidad que da
a una entidad para afrontar los
retos de un mercado mas com-
petitivo.

2. DE LA REGULACION A LA
COMPETENCIA

La tesis de este articulo es que
el efecto principal del proceso de
desregulacion e integracion de
los mercados financieros sera
cambiar el énfasis de las estrate-

gias bancarias, que hasta ahora
se centraba en practicas restric-
tivas, colusion y esfuerzos para
influenciar la regulacion de la
competencia.

Para sustentar nuestra tesis, ex-
plicaremos por gué existe un po-
tencial de practicas restrictivas en
el sector bancario y como el pro-
ceso de desregulacion y el «efec-
to 1992» estan cambiando la di-
namica de la competencia (2).

La teoria de juegos dinamicos
ha ilustrado los factores que tien-
den a proteger 0 amparar la co-
lusion entre empresas (3). La
idea basica es que el temor a fu-
turas represalias puede impedir
la violacion de un acuerdo de co-
lusion. En este sentido, se ha de-
mostrado que tasas de descuento
bajas, un numero pequeno de em-
presas en el mercado, condicio-
nes de simetria y la posibilidad
de detectar rapidamente a cual-
quiera que se desvie son factores
que fomentan la colusion. Otros
dos factores, el contacto multi-
mercado y establecer una repu-
tacion de cooperacion, son apli-
cables a la banca. El contacto
multimercado, tipico en la banca,
facilita la colusion, ya que una
actitud no cooperativa en un mer-
cado puede ser castigada en los
demas, y el temor a estropear un
mercado puede impedir desvia-
ciones en todos (4). En una si-
tuacion de informacion incom-
pleta, donde las empresas no
tienen informacion relevante que
influencie el comportamiento de
sus rivales, existen incentivos a
establecer una reputacion de
comportamiento amistoso y co-
operativo. En este sentido, la his-
toria de la industria, un intangible,
juega un papel crucial, propor-
cionando a las empresas «puntos
focales» y «practicas usuales»
para coordinar sus acciones y evi-
tar guerras de precios. Por otro
lado, en un contexto de compe-

tencia multimercado, se puede
proteger el poder de mercado es-
tableciendo una reputacion de du-
reza, amenazando a los entrantes
con luchar en caso necesa-
rio (5).

Es bien sabido que la colusion
tacita —es decir, sin acuerdos le-
gales vinculantes— puede ser di-
ficil de sostener si los factores
anteriormente mencionados son
débiles. No obstante, en la indus-
tria bancaria europea los factores
colusivos han sido reforzados por
la regulacion de los bancos (6).
En concreto, la regulacion de los
tipos de interés y la «concertacion
de precios» pueden haber pro-
porcionado medios efectivos de
imponer la colusion, bien sea de-
bido a la «captura» de la regula-
cion, bien sea debido a las posi-
bilidades de coordinacion. En
cualquier caso, el marco institu-
cional y regulador de muchos pai-
ses parece haber amparado una
actitud cooperativa entre los ban-
COs.

Una vez que los tipos han sido
desregulados, las entidades finan-
cieras se encuentran frente auna
situacion parecida al famoso di-
lema del prisionero. Si un banco
rival introduce una supercuenta,
es mejor para el banco que con-
sideramos ofrecerla también, so
pena de perder clientela de ma-
nera importante. Si el banco rival
no la ofrece, entonces existen in-
centivos a introducirla, puesto
que asi se puede incrementar
cuota de mercado y mejorar la
rentabilidad. En definitiva, en cual-
quier situacion es mejor ofrecer
la supercuenta, independiente-
mente de la estrategia del rival.
En otras palabras, introducir el
nuevo producto es una estrategia
dominante y, por tanto, todas las
entidades tenderan a ofrecerlo.
No obstante, la consecuencia
sera un nivel de beneficios para
todo el sector mas bajo que si,
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de alguna manera, el estableci-
miento de estas cuentas se hu-
biera podido evitar. En este sen-
tido, la nueva competencia es
destructiva de los beneficios ex-
traordinarios bancarios, ajustan-
dolos a una norma competitiva.

3. LOS LIMITES DE LA
COMPETENCIA

El resultado del proceso des-
regulador no sera un mercado
perfectamente competitivo. La
competencia sera imperfecta, de-
bido a la presencia de importan-
tes barreras economicas a la en-
trada.

Un mercado sin barreras a la
entrada y a la salida se denomina
impugnable (7). En un mercado
impugnable, la entrada y la salida
del mercado no tiene coste al-
guno, y la competencia potencial
disciplina el comportamiento de
los participantes aunque exista
un monopolio. Si una empresa
cobrara un precio tal que consi-
guiera un beneficio positivo, en-
traria una nueva empresa po-
niendo un precio por debajo de
la empresa establecida, se apo-
deraria de su negocio y saldria
antes de que pudiera reaccionar.
El precio cobrado por la empresa
establecida no seria sostenible.
Las situaciones sostenibles tie-
nen propiedades muy deseables:
las empresas tienen beneficios nu-
los, si opera mas de una empresa
los precios igualan al coste mar-
ginal, la industria es minimiza-
dora de costes y no existe sub-
vencion de un conjunto de pro-
ductos por otros (8).

Se precisan dos condiciones
para la impugnabilidad. No pue-
de haber costes irrecuperables,
debe haber alguna rigidez de pre-
cios, y el ajuste de cantidades de
los entrantes y el cambio de los

consumidores a la nueva oferta
debe ser mas rapido que la reac-
cion de las empresas estable-
cidas.

Dejando aparte la regulaciéon
y la colusion, ;se satisfacen estas
condiciones en la banca? Bain
identifico varias causas de barre-
ras a la entrada: economias de
escala, ventajas de diferenciacion
del producto y ventajas de costes
absolutos. Una barrera a la en-
trada es una ventaja para las em-
presas establecidas: una asime-
tria de costes o demanda que
favorece a los establecidos y per-
mite un rendimiento (renta) su-
pranormal.

Las barreras a la entrada estan
presentes en varios niveles del
negocio bancario. Aparte de las
de tipo legal, por ejemplo requi-
sitos de entrada y capital, existen
muchas barreras economicas y
fuentes de poder de mercado: la
inversion en capital fisico —su-
cursales, equipos informaticos,
sistemas ATM— y en capital in-
tangible —establecer una clien-
tela y una reputacion de solven-
cia. Estos factores pueden con-
ferir a un banco una ventaja de
costes absolutos o de diferencia-
cion del producto.

Es bien sabido por los modelos
de localizacion que una red ex-
tensa de sucursales puede resul-
tar una importante barrera a la
entrada, proporcionando al ban-
co poder de monopolio local en
el mercado al por menor. Ade-
mas, el sistema de sucursales y
cajeros implica también una si-
tuacion de economias de red.
Para el consumidor, el tamano
de la red es una consideracion
importante, y por tanto un con-
sumidor individual debe anticipar
el numero total de consumidores
que se uniran al banco. En cual-
quier caso, impedir la entrada en
una red de cajeros automaticos

bien establecida plantea una im-
portante barrera a un entrante po-
tencial.

Otra importante fuente de po-
der de mercado son los mencio-
nados costes de sustitucion (9).
Los costes de sustitucion no son
los mismos para todos los con-
sumidores. Es razonable suponer
gue son decrecientes con la ri-
queza. Esto fundamentaria la idea
de que las personas con elevados
ingresos tienen mas alternativas.
Los bancos pueden segmentar
entonces el mercado mediante la
discriminacion de precios. El
efecto de los costes de sustitu-
cion en el grado de competencia
bancaria es ambiguo. Por una
parte, son anticompetitivos, al
crear una clientela cautiva a la
que, una vez estabilizada, se
puede «exprimirs. Asi, existen in-
centivos para los bancos a dar
unas condiciones ventajosas en
la introduccion de las nuevas
cuentas y la captacidn del cliente
(cuenta joven, por ejemplo) que
después, una vez el cliente ya
esta operando normalmente con
la entidad, se transforman en con-
diciones no tan ventajosas. Por
otra parte, son procompetitivos,
al incitar a las entidades a ofrecer
altas remuneraciones para captar
clientes. A la complejidad ex-
puesta se anade el hecho de que
si los consumidores son muy so-
fisticados, y anticipan que la
oferta introductoria de las enti-
dades no se mantendra en el fu-
turo, éstos descontaran a la baja
las condiciones ofrecidas y las
campanas de captacion de clien-
tes perderan efectividad.

Por ultimo, y no por ello menos
importante, los efectos de la repu-
tacton en banca han mostrado
ser barreras cruciales a la en-
trada. La «calidad» de un banco
esta muy relacionada con la per-
cepcion de los consumidores so-
bre su solvencia y la probabilidad
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de quiebra, como demuestra el
caso de la banca suiza. El seguro
de depositos y el prestamista en
ultima instancia tienden a pro-
porcionar estabilidad al sistema,
aungue, no obstante, queda una
cierta incertidumbre. Esto parece
particularmente cierto en Europa,
donde se ignoran los sistemas de
seguros de depositos y las nor-
mas de intervencion no son nada
transparentes. Establecer una
reputacion de solvencia y buena
gestion lleva su tiempo, pero una
vez logrado estabiliza la clientela.
Por ejemplo, en algunos paises
europeos las cajas de ahorros
han tenido y tienen aun primas
por ser seguras. Esta prima se
traduce en el pago de menores
tipos de depositos a los consu-
midores.

4. CAMBIO DE ESTRATEGIAS

Dos estrategias principales se
podian distinguir en el momento
en que los tipos de interés son
liberalizados, pero antes de la in-
troduccion de las «supercuentasn»
por parte de los grandes bancos.
Por una parte, las grandes enti-
dades mantenian una base am-
plia de clientes con cuentas de
baja remuneracion y con la pres-
tacion de servicios gratuitos. De-
positos de alto interés se ofrecian
solamente a clientes importantes
o que demostraban estar bien in-
formados sobre las condiciones
del mercado. Por otra, los bancos
medianos, algunos de ellos se-
gundas marcas de los grandes
bancos, y la banca extranjera, to-
dos ellos con una red de oficinas
limitada, promocionaban abierta-
mente cuentas de alta remune-
racion. Utilizando un simil del
mundo animal, de moda actual-
mente entre los analistas estra-
tégicos (10), los grandes bancos
eran fat cats (gatos gordos): su
amplia base los hacia poco agre-

sivos en la captacion de pasivo,
puesto que eran conscientes de
que una oferta abierta de cuentas
de alta remuneracion conllevaria
un encarecimiento muy impor-
tante de todo su pasivo, no sola-
mente de las nuevas cuentas, al
exigir los antiguos depositantes
el mismo trato que los nuevos.
Por el contrario, los bancos me-
dianos y pequenos que ofrecian
estas cuentas eran puppy dogs
(perritos): mantenian una capa-
cidad de captacion de pasivo li-
mitada, y por tanto no suponian
una amenaza a las grandes insti-
tuciones. La situacion ha cam-
biado con la tansformacion de
un fat cat en un fop dog (perro
agresivo): el Banco de Santander
se lanza a la captacion de nuevos
clientes con una camparna masiva
de promocion de una cuenta de
alta remuneracion que, explici-
tamente, incita a cambiarse de
banco, una amenaza directa a la
cuota de mercado de los otros
grandes bancos. Ante esta nueva
estrategia, no caben las actitudes
pacificas de un fat cat, a menos
que se acepte una pérdida im-
portante de cuota de mercado, y
se debe contraponer la actitud
agresiva de un fop dog. Esta ha
sido la respuesta de las otras en-
tidades financieras que se han
anadido a la guerra de precios.

La extension de la red de ofi-
cinas ejemplifica los problemas
asociados a la nueva situacion y
la necesidad de cambios de es-
trategia. La regulacion de tipos
ha inducido la proliferacion de
sucursales y una cierta tendencia
a la aglomeracion en el centro
del mercado (11). Esto es facil-
mente explicable en términos de
teoria de la localizacion, dado
que cuando los tipos estan fijos
las empresas tienen incentivos a
ubicarse donde se halla locali-
zada la demanda y a competir
en terminos de calidad (proximi-

dad geografica), con mas sucur-
sales. Cuando los tipos son libres,
este patron de localizacion exa-
cerba la competencia en precios.
Las empresas tienen incentivos
a relajar la competencia en pre-
cios diferenciandose; ubicandose
a mas distancia, por ejemplo.
Este proceso es costoso, y una
manera posible de relajar la com-
petencia es comprar al rival. En
este caso, la concentracion en
los mercados locales aumentaria
(tal y como ocurrio con la desre-
gulacion en EE.UU.).

Una alternativa posible a la
compra es tratar de echar al
banco rival del negocio. No obs-
tante, cuando los depositantes tie-
nen alguna incertidumbre sobre
la solvencia de los bancos y el
sistema bancario, las estrategias
depredadoras pueden ser contra-
producentes. Un banco que trata
de eliminar a un rival, tratando
quiza de llevarlo a la bancarrota,
puede provocar una crisis de con-
fianza. Por el contrario, un banco
solvente puede tener incentivos
para ayudar a otro banco con pro-
blemas, precisamente para evitar
una crisis de confianza nociva
para todos. No hacerlo podria
senalar a los depositantes que el
banco supuestamente solvente
también tiene problemas (12). Es-
tas consideraciones indican que
puede ser mejor fusionarse con
un rival que intentar atacarlo. La
fusion tiene la ventaja de que no
acarrea el riesgo de una crisis de
confianza y se obtiene, al menos
potencialmente, un mayor poder
de mercado. No obstante, puede
ser optimo un cierto grado de
comportamiento depredador an-
tes de la fusion, sin provocar una
crisis de confianza, dado que en-
tonces el comprador puede ob-
tener un precio mas favora-
ble (13). En sintesis, parece que
los costes del comportamiento de-
predador en banca son mas altos
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que en otras industrias: /a fusion
parece mejor que la agresion.

En otro orden de cosas, la so-
bredimension de la red de su-
cursales en algunos paises puede
significar que la Unica posibilidad
de entrada es mediante la adqui-
sicion de un banco ya existente.
La oportunidad puede surgir por-
que la mayor presion competitiva
puede llevar a bancos ineficientes
o mal gestionados a la insolven-
cia. En este caso, los incentivos
publicos y privados coinciden en
la deseabilidad de una fusion de
socorro para preservar la estabi-
lidad del sistema financiero y el
capital no tangible del banco (in-
formacion no verificable sobre
consumidores y préstamos, por
ejemplo).

En general, una respuesta al
aumento de competencia puede
ser la fusion con los rivales, dado
que la colusion es mas facil de
sostener con menos empresas y
los margenes de la competencia
no cooperativa tienden a ser ma-
yores. Otra razon para la fusion
es la realizacion de economias
de escala y/o alcance. Aunque
no existe evidencia solida en fa-
vor de éstas, hay que tener en
cuenta que los problemas de me-
dicion y agregacion pueden ocul-
tar algunas economias potencia-
les en &reas muy especificas,
como el procesamiento de datos
y transacciones, por ejemplo.

Los intentos de reducir la com-
petencia y penetrar mercados ex-
tranjeros mediante el acceso a
una red establecida pueden po-
tenciar los acuerdos de partici-
pacion cruzada. En este contexto,
un banco individual tiene en
cuenta los beneficios del banco
participado y da lugar a un com-
portamiento cooperativo.

5. EFECTOS DE LA NUEVA
COMPETENCIA

La nueva competencia des-
truira los beneficios extraordina-
rios bancarios, ajustandolos a
una norma competitiva. No obs-
tante, el mercado resultante no
sera perfectamente competitivo,
debido a la permanencia de ba-
rreras a la entrada. Por consi-
guiente, las entidades financieras
mantendran un cierto poder de
mercado. Otro tema es el nivel al
que se estabilizara la competen-
cia en terminos de tipos de inte-
rés, una vez la batalla por alcan-
zar mayores cuotas de mercado
haya acabado, ciertamente en be-
neficio de las entidades mas efi-
cientes, es decir, aquellas que
puedan soportar una rebaja de
los margenes de intermediacion.
En otras palabras, la presion com-
petitiva favorecera a las entidades
con costes mas bajos en térmi-
nos de los servicios y productos
ofrecidos.

El incremento de la competen-
cia tendra efectos positivos para
los ahorradores, sobre todo al
permitir una remuneracion mas
elevada de los depositos. Sin em-
bargo, este incremento de com-
petencia se notara mayormente
en los segmentos de renta alta y
media-alta. ;Qué sucedera con
los otros segmentos del mercado
de menor renta? No seria de ex-
tranar que el coste de las tran-
sacciones para estos consumi-
dores se incrementase, pues ya
no existira, como hasta ahora, un
mecanismo de subsidio a ciertos
servicios. Diversas operaciones,
de pago y gestion de cuenta por
ejemplo, seran valoradas a pre-
cios de mercado, aumentando el
coste de cuentas con saldos pe-
quenos. El proceso desreguia-
dor y la actual competencia de
«supercuentas» puede perjudicar
potencialmente, pues, a un seg-

mento importante de la pobla-
cion. Hay que enfatizar, no obs-
tante, que las estimaciones
realizadas por la Comision Euro-
pea del efecto global de la libe-
ralizacion e integracion de los
mercados financieros implican be-
neficios sociales importantes, en
particular en paises, como Es-
pana, en donde los precios de
los servicios financieros estan
muy por encima de los niveles
competitivos.

NOTAS

(1) Vease CaminaL ef al (1989) y Vives
(1989) para una panoramica de la evolucion de
la competencia en el sector bancario espanol.

(2) Vease Vives (1990} para un analisis mas
completo del efecto del proceso de integracion
europea en la competencia bancaria.

(3) Veéase Vives (1986).
(4) Véase BernneiM y WhinsTon (1986).

(5) Veéase Kmers y Wuson (1982), vy

MiLLgroM y RoeerTs (1982).

(6) La evidencia de poder de mercado en
EE.UU. no es concluyente. En RHoapes (1987)
se proporciona evidencia sobre la relacion po-
sitiva entre concentracién y rentabilidad, aun-
que SmirLock (1985) argumenta que no se
puede atribuir al poder de mercado.

(7) Véase Baumor, Panzar y WiLLic (1982),
y Vives (1986).

(8) Esdecir, los ingresos de cualquier con-
junto de productos excede al aumento de cos-
tes.
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(9) Véase Kiemreren (1987a y b). Vease tam-
bién CaminaL y Matutes (1989) para un analisis
de costes de sustituciéon endogenos.

(10} Véase Fupeneesc y TiroLe (1984).

{11) Esta tendencia ha sido demostrada a
nivel teorico en algunos modelos de localiza-
cion con una distribucion uniforme de consu-
midores.

(12) Véase AcHion et al. (1988).

(13) Véase Yamey (1972) y SaLoner (1987).
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