LA COMPETENCIA
EN LAS OPERACIONES
DE ACTIVO Y PASIVO
DEL SISTEMA BANCARIO

Il. EFECTOS SOBRE
EL SISTEMA BANCARIO
DEL INCREMENTO EN
LA COMPETENCIA
EN LOS MERCADOS
DE DEPOSITOS

En los ultimos afos, se ha intensificado de forma muy
acusada la competencia, tanto en las operaciones de
pasivo como, mas recientemente y en menor medida, en
las de activo, entre las entidades que forman el sistema
bancario espanol. En este articulo, Ignacio Fuentes
Egusquiza estudia las consecuencias que esta
intensificacion ha tenido sobre el propio sistema. En
primer lugar, analiza su impacto sobre la estructura de
acreedores, costes medios y margenes, y en segundo
lugar, examina la evolucion de los activos bancarios, con
el fin de estimar hasta qué puntc ha llegado el proceso
de aumento de la competencia en los productos de
activo, asi como las causas por las que ha tenido una
intensidad menor que el registrado en los de pasivo.

l. INTRODUCCION

¢ Nlos ultimos dos anos, se
ha producido un incremen-
to sin precedentes en el
nivel de competencia del sistema
bancario que ha afectado, y afec-
tara, a los margenes obtenidos
por las entidades. El aumento en
la competencia empezo en los
productos de pasivo, y no se tras-
lado a los productos de activo,
ya que la oferta de éstos esta-
ba restringida por las medidas de
politica monetaria entonces en
vigor. A partir de 1991, desapa-
recieron las restricciones crediti-
cias, con lo que quedo via libre
para la extension de la compe-
tencia a los productos de activo,
no obstante, por el momento, la
lucha por la captacion del cliente
de activo esta teniendo una in-
tensidad mucho menor que la
que tuvo la competencia por el
pasivo.

El objetivo de este estudio es,
por un lado, analizar los efectos
que el proceso de intensificacion

de la competencia ha tenido so-
bre el sistema bancario (1), es-
tudiando su impacto sobre la es-
tructura de acreedores, costes
medios y margenes, y, por otra
parte, analizar la evolucion de los
activos bancarios, para tratar de
determinar hasta donde ha lle-
gado el proceso de incremento
de la competencia en los produc-
tos de activo, y las causas por
las que éste ha tenido una inten-
sidad menor.

Para ello, se examinara la evo-
lucion de los estados financieros
de bancos y cajas de ahorros
desde el tercer trimestre de
1989 (2) hasta la ultima fecha
para la que se dispone de datos:
el segundo trimestre de 1991.

En septiembre de 1989, con el
lanzamiento de la «supercuen-
ta»n del Banco de Santander, se
desencadens un proceso sin pre-
cedentes en el sector bancario
espanol que revoluciono los mer-
cados de depositos, e hizo que
se transformaran tanto las cuotas
de mercado de los distintos gru-
pos de entidades como la estruc-
tura de los pasivos bancarios y
sus costes medios.

A continuacion, se comentan
brevemente las principales con-
secuencias de dicho proceso,
que ha sido denominado «guerra
del pasivon:

— Laaparicion de las cuentas
corrientes de alta remuneracion
cambié bruscamente la tenden-
cia del mercado de cuentas co-
rrientes, como se puede observar
en los graficos 1 y 2, siendo el
grupo beneficiado el de los seis
grandes bancos, que registro una
fuerte aceleracion en sus tasas
de crecimiento a costa del resto
de las entidades. Pese al des-
censo posterior —logico, una vez
superado el efecto inicial—, si-
guen siendo el grupo que esta
creciendo a tasas mas elevadas.
Como consecuencia de ello, el
grupo de los seis grandes bancos
obtuvo una ganancia de cuota
en el mercado de cuentas corrien-
tes de 10 puntos durante el pe-
riodo analizado, y ello fue a costa
del resto de bancos nacionales
(con una caida de 4,8 puntos),
de las cajas de ahorros (—3,6 pun-
tos) y de los bancos extranjeros
(—1,5 puntos), como puede verse
en los cuadros n.* 1y 2.

— Sin embargo, el éxito de las
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GRAFICO 1
TASA DE CRECIMIENTO DE LAS CUENTAS CORRIENTES
(Sobre el mismo mes del afio anterior)

cuentas de alta remuneracion fue
menor de lo que reflejan las cifras
del punto anterior, ya que una
gran parte del crecimiento de las
cuentas corrientes se produjo a
costa de desplazamientos desde
otros instrumentos de pasivo den-
tro de la misma entidad, y por
tanto, al hacer el analisis para
agregados de pasivo mas am-
plios —depositos del sector pri-
vado, depositos remunerados y
acreedores no bancarios—, las
ganancias de cuota del grupo
de los seis grandes se reducen
sustancialmente, si bien siguen
siendo positivas: 1,8 puntos de

aumento en los depositos del sec-
tor privado, 2 puntos en los de-
positos con coste y 1,7 para el
total de acreedores no bancarios.
Las pérdidas de cuota de mer-
cado de las cajas de ahorros, al
considerar estos agregados, son
mucho menores, e incluso se pro-
ducen ganancias por lo que se
refiere al total de acreedores no
bancarios, lo que confirma que
los mas perjudicados por la «gue-
rran del pasivo fueron el resto de
los bancos (cuadros n.” 1y 2).

Como consecuencia de los
cambios descritos, se produjeron

alteraciones de cierta importancia
en la estructura de acreedores
de las entidades bancarias, que
han afectado a sus costes y a
sus posiciones de riesgo de inte-
res. También, aunque en menor
medida, se vieron afectadas la es-
tructura de su financiacion total
y los ingresos obtenidos, tanto
en operaciones de activo como
por la prestacion de servicios ban-
carios (3). A continuacion, se ana-
lizan estos cambios y su impacto
en la rentabilidad de los diferen-
tes grupos de entidades (4).

* El principal efecto de la gue-
rra del pasivo sobre la estructura
de los acreedores fue un despla-
zamiento de fondos hacia el
nuevo producto —las cuentas co-
rrientes de alta remuneracion—,
que pasaron, para el total bancos,
del 9,3 por 100 del total acreedo-
res al 21 por 100, basicamente a
costa de las cuentas a plazo y de
los empréstitos (con una caida
de 5,7 puntos) y, en menor me-
dida, de cuentas corrientes no re-
muneradas y cuentas de ahorro,
con una reduccion de 5 puntos
(cuadro n.” 3). En las cajas de
ahorros, los desplazamientos fue-
ron menores, pasando las cuen-
tas corrientes remuneradas del
4,2 por 100 del total acreedores
al 7,4 por 100, siendo casi mas
significativo el aumento del peso
de las cesiones temporales (5),
que pasaron del 12,8 al 15,8 por
100; los instrumentos de pasivo
que mas redujeron su peso rela-
tivo fueron las cuentas corrientes
no remuneradas y cuentas de
ahorros (—4,7 puntos) y los em-
prestitos (—0,9 puntos).

* | 0os cambios en la estructura
tuvieron un efecto directo en la
evolucion del coste de los acree-
dores que se analiza en la pri-
mera columna del cuadro n.” 4.
Como se puede observar, pese
a que el desplazamiento hacia
cuentas corrientes remuneradas
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fue mucho mayor en los bancos,
el aumento del coste debido al
cambio de estructura sélo fue de
0,33 puntos (26 por 100 del total),
inferior al de las cajas de ahorros:
0,37 puntos (30 por 100 del total).
Ello fue debido a que mientras
que en los bancos gran parte de
los fondos desplazados hacia pa-
sivos caros provenian de instru-
mentos de pasivo con un coste
qgue ya era elevado, en las cajas
de ahorros el desplazamiento ha-
cia cuentas remuneradas y ce-
siones temporales provenia, en
su mayor parte, de pasivos con
un coste muy bajo, y por tanto
su impacto sobre el coste total
fue mucho mayor.

¢ Pero, ademas, la «guerra» del
pasivo tuvo otro efecto afadido,
que fue una subida generalizada
de los tipos de interés de todos
los instrumentos de pasivo, ya
que si en un primer momento la
lucha por la captacion de recur-
s0s se limito solo al mercado de
cuentas corrientes, con posterio-
ridad se extendio al resto de ins-
trumentos, provocando alzas en
los tipos de las cuentas de ahorro
y cuentas a plazo. En la segunda
columna del cuadro n.” 4, se ana-
liza este efecto y, como se puede
ver, tanto en bancos como en ca-
jas el efecto precio tuvo un im-
pacto mayor en la subida de cos-
tes que el efecto estructura. Por
instrumentos, destacaron en los
bancos las subidas en los costes
medios de las cuentas corrientes
y cuentas a plazo, y en las ca-
jas de ahorros, de las cuentas a
plazo y, en menor medida, cuen-
tas de ahorro y cesiones tempo-
rales.

¢ Otro efecto inducido por la
«guerra del pasivor, al alterar la
estructura y caracteristicas de los
acreedores no bancarios, fue un
cambio en la posicion del riesgo
de tipo de interés de las entida-
des, y este cambio se produjo a
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través de dos vias: la primera, al
sustituirse pasivos con vencimien-
tos a mas largo plazo, cuentas a
plazo y empréstitos, por pasivos
a la vista; y la segunda, y casi
mas importante, al hacer sensi-
bles a las variaciones de los tipos
de interés de mercado unos pa-
sivos que antes no lo eran. Esta
segunda via de aumento del
riesgo de interés se produjo por
la sustitucion de cuentas corrien-
tes no remuneradas por cuentas
de alta remuneracion, y por la
sustitucion de las cuentas de aho-
rro tradicionales por las nuevas
cuentas de ahorro con remune-
raciones mas elevadas.

Esto ultimo tiene especial re-
levancia en el caso de las cajas
de ahorros, ya que las cuentas
de ahorro son parte fundamental
de sus acreedores no bancarios
(alrededor del 27 por 100), y con
unos tipos de interés que hasta
el momento se habian mostrado
completamente insensibles a las
alzas registradas por los tipos de
otros instrumentos financieros.
Ademas, las ofertas de los ban-
cos para tratar de captar clientela
en este segmento se dirigen a
saldos muy reducidos, y con ti-
pos muy por encima del actual
coste medio de esta financiacion
para las cajas de ahorros. Como
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consecuencia de ello, en los ulti-
mos trimestres se ha venido re-
gistrando un continuo aumento
del coste medio de las cuentas
de ahorro, que ha pasado desde
un 2 por 100, a finales del 1989,
hasta un 2,6 por 100 en junio de
1991 (6).

* El aumento en los costes fi-
nancieros provocado por la «gue-
rran del pasivo supuso una pre-
sion a la baja sobre la capacidad
de generacion de beneficios de
las entidades, por lo que éstas
adoptaron diversas medidas a fin
de minimizar el impacto de la su-
bida de coste del pasivo. En el
cuadro n.” 5, se muestran los in-
crementos en los costes de acree-
dores y su influencia en los cos-
tes financieros totales, asi como
en el margen de intermediacion;
ésta dependera de la estructura
de financiacion de la entidad y
de su capacidad para alterarla,
asi como de la estructura y tipos
de interés de sus activos.

Como se puede ver en este
cuadro, fueron las cajas de aho-
rros las que tuvieron mayores di-
ficultades a la hora de evitar la
traslacion del aumento del coste
de los acreedores hacia el mar-
gen de intermediacion, y, con
una subida del primero de 1,2
puntos —la mas baja de los gru-
pos estudiados—, vieron redu-
cido su margen en 0,39 puntos,
que fue la mayor de las reduc-
ciones. Las causas fueron, en pri-
mer lugar, el mayor peso que
tiene en las cajas la financiacion
de acreedores no intermediarios
financieros; en segundo lugar, la
imposibilidad de sustituir finan-
ciacion de intermediarios finan-
cieros por financiacion obtenida
de clientes, al ser las cajas pres-
tamistas netas en el interban-
cario, y por ultimo, su menor
capacidad para trasladar los in-
crementos en el coste del pasivo
hacia los tipos de activo, como

consecuencia del mayor plazo
medio de vencimiento de la car-
tera de préstamos de estas enti-
dades (7).

Los bancos, ademas de contar
con la ventaja inicial del menor
peso de la financiacion de clien-
tes en su pasivo, utilizaron las dos
vias ya comentadas: sustitucion
de financiacion interbancaria por
los fondos adicionales obtenidos
con los nuevos depositos —esto,
sobre todo, en el grupo de los
seis grandes (8)— y elevaciones
de los tipos activos —en este
punto, se mostro mas flexible el
resto de la banca que los seis
grandes. Como consecuencia de
ello, en el grupo de los seis gran-
des, 1,92 puntos de aumento en
el coste de acreedores se redu-
jeron a una caida de 0,38 puntos
del margen de intermediacion,
que en el resto de bancos incluso
registrd incrementos.

* Otra via para paliar la reduc-
cion del margen financiero es la
de incrementar los ingresos por
servicios bancarios, pero si bien
se han observado aumentos en
los ingresos por este concepto,
estos no han sido suficientes para
contrarrestar |la caida del margen
de intermediacion, que se ha tras-
ladado casi en su totalidad al mar-
gen ordinario.

1. COMPETENCIA POR EL
CLIENTE DE ACTIVO:
ANALISIS DE LA
EVOLUCION DE
LA INVERSION
DURANTE 1991

Como ya se ha comentado, el
levantamiento de las restricciones
crediticias en 1991 dejo abierta
la puerta para que las entidades
bancarias extendieran su lucha
competitiva hacia los mercados
de crédito, en forma similar a lo

ocurrido en los mercados de de-
positos. Era, por tanto, de esperar
que se asistiera a una nueva lluvia
de ofertas de productos de activo
que tendria como consecuencia
la reduccidn de los tipos activos
y, por tanto, un mayor estrecha-
miento de los margenes finan-
cieros. No obstante, y ya trans-
currido mas de medio afo, no se
ha producido este fenémeno, y
tan solo ha habido unas ligeras
escaramuzas, sobre todo en cre-
ditos hipotecarios, pero ni ha ha-
bido un crecimiento espectacular
de la inversion crediticia ni se ha
producido un descenso signifi-
cativo de los tipos de interes; y
ello pese a la tendencia a la baja
de éstos durante la primera mitad
del ano. A continuacion, se ex-
ponen varias razones que pueden
haber contribuido a impedir que,
por el lado del activo, se desatara
un proceso similar a la llamada
«guerra» del pasivo.

¢ Existen diferencias muy gran-
des entre el cliente de activo y el
de pasivo, y la fundamental es
que el primero implica una asun-
cion de riesgos por la entidad
qgue no se da en el segundo caso,
por lo que los requisitos a la hora
de aceptarlo como cliente seran
mucho mas exigentes; mas aun
cuando en los ultimos meses se
ha venido produciendo un fuerte
aumento en la morosidad de la
inversion crediticia que ya esta
empezando a afectar a los bene-
ficios de las entidades bancarias.
Por ello, es probable que las en-
tidades bancarias tiendan a ser
mas prudentes a la hora de con-
ceder apoyos crediticios, ya que
una excesiva relajacion en la po-
litica crediticia podria elevar hasta
limites peligrosos el indice de mo-
rosidad de la cartera, poniendo
en peligro la rentabilidad futura
de esta.

* La propia «guerra» del pa-
sivo, al contribuir a estrechar los
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margenes de las entidades ban-
carias, puede haber sido uno de
los factores que esté dificultando
una competencia de precios en
los productos de activo. En efec-
to, dada la tendencia a la reduc-
cion de tipos en los mercados
monetarios, que se esta trasla-
dando con cierta rapidez a los
nuevos productos de pasivo de
alta remuneracion, las entidades
bancarias pueden estar retrasan-
do en lo posible las reducciones
en los tipos de sus operaciones
de activo, en un intento de recu-
perar parcialmente la caida en los
margenes del ano anterior. En
este sentido, es significativo ob-
servar como, a partir de febrero
de 1991, empiezan a aumentar
los diferenciales entre las opera-
ciones de crédito de bancos y
cajas de ahorros y el tipo del
interbancario a un dia (cuadro
numero 6); también han estado
aumentando durante todo el ano
los diferenciales entre los tipos
de interés de los créditos conce-
didos y los depositos tomados,
interrumpiendo asi el continuo es-
trechamiento de los mismos que
produjo la «guerra» del pasivo.

¢ Por el lado de los deman-
dantes de crédito, también exis-
ten factores que dificultan una
rapida expansion del mercado:
en primer lugar, la desaceleracion
de la actividad economica ha mo-
derado la demanda de crédito
por parte de los particulares,
tanto en su vertiente de crédito
al consumo como en la de cre-
dito para vivienda; por otra parte,
el mantenimiento de los tipos de
interés de los créditos en niveles
elevados, y con una fuerte resis-
tencia a reducirse, en un entorno
de tipos decrecientes y con unas
expectativas que apuestan clara-
mente por mayores reducciones,
ha hecho que los potenciales de-
mandantes de crédito se mues-
tren reacios a endeudarse al nivel

de tipos actual y prefieran retra-

sar su peticion hasta gue se con-
firmen sus expectativas.

¢ No obstante, y pese a la exis-
tencia de los factores comenta-
dos, que estan entorpeciendo el
proceso, parece logico que, en
un futuro proximo, se asista a
una reactivacion de la competen-
cia por el cliente de activo, y en
concreto en el segmento del cre-
dito a particulares, ya que es una
via eficaz para rentabilizar al ma-
ximo los recursos (los tipos de
los créditos a particulares son los
mas elevados del activo), que son
ahora mucho mas caros, y por
otra parte, constituye una manera
eficaz de entablar una relacion
mas duradera con el cliente y con-
seguir asi su captacion de forma
definitiva (9).

IV. RESUMEN

En los ultimos dos anos, el sis-
tema bancario espariol ha vivido
un periodo marcado por una in-
tensificacion sin precedentes de
los niveles de competencia a
causa de la captacion de recur-
S0S, en un proceso que se ha de-
nominado «guerra» del pasivo.
Los efectos de esta «guerra» han
sido, por un lado, una reasig-
nacion de los recursos de clien-
tes entre las entidades banca-
rias en la que el beneficiado ha
sido el grupo de los seis grandes
bancos, y por otro, un fuerte
aumento del coste medio de los
acreedores, que ha estrechado
el margen financiero.

Después de la «guerra» del pa-
sivo, y tras el levantamiento de
las restricciones crediticias en
1991, se vaticin0 que se desen-
cadenaria un proceso similar con
los productos del activo, o que
provocaria caidas en los tipos ac-
tivos y un nuevo estrechamiento
del margen.

Sin embargo, esto no ha ocu-
rrido, y ni han existido campanas
publicitarias masivas (salvo es-
casas excepciones) ni los tipos
de interés de los préstamos y cré-
ditos se han reducido significati-
vamente. Una serie de factores
—incremento de la morosidad,
deterioro de la cuenta de resul-
tados, desaceleracion de la acti-
vidad econdmica, y desalinea-
miento entre las expectativas y
los tipos de interés de mercado—
han contribuido a que no se pro-
dujera la vaticinada «guerra» del
activo. No obstante, es previsible
que en los proximos meses, al
desaparecer algunos de los fac-
tores comentados, se reavive la
competencia en los mercados de
crédito; si bien, por las caracte-
risticas diferenciales de estos mer-
cados, no parece probable que
dicho proceso alcance la inten-
sidad que tuvo la denominada
«guerray del pasivo.
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NOTAS

(1) Bancos y cajas de ahorros exclusiva-
mente.

(2) En esa fecha, lanzé el Santander su
«supercuenta», lo que fue el detonante de la
llamada «guerra del pasivon.

(3) La generalizacion de cuentas de alta
remuneracion deberia llevar aparejado un
aumento del cobro de comisiones por servicios,
que con anterioridad se compensaban con las
bajas retribuciones ofrecidas por los saldos de
pasivo.

(4) El analisis de la estructura se limita a
dos grupos, total bancos y total cajas de aho-
ros, ya que se carece de la informacion sufi-
ciente para conocer los saldos de las cuentas
de alta remuneracion del resto de entidades.

(5) Parte del incremento de las cesiones
temporales puede deberse a la reconversion
de saldos de operaciones de seguro; no obs-
tante, en un periodo de restricciones crediticias,
estas operaciones pueden ser un instrumento
para retener a la clientela sin tener problemas
a la hora de cobrar los recursos obtenidos.

(6) Si se tiene en cuenta que la oferta de
los bancos en este mercado esta en torno a un
5,5 por 100, todavia pueden subir significativa-

mente |0s costes de esta financiacion para las
cajas de ahorros.

{7) Esto podria ser una primera manifesta-
cion del cambio en la posicion del riesgo de
tipos de interés de las cajas de ahorros.

(8) EI tipo medio de la financiacion inter-
bancaria era del 13 por 100, y por tanto la sus-
titucion por financiacion obtenida de los nuevos
depdsitos, en torno a un 10-11 por 100, supone
un ahorro de costes.

{(9) La concesion de un crédito suele llevar
aparejada otra serie de obligaciones, como abrir
una cuenta corriente, domiciliar la némina, apor-
tar una serie de datos financieros, y todo ello
puede servir a la entidad para conseguir la fi-
delizacion de su clientela.

CUADRO N1

CUOTAS DEL MERCADO DE ACREEDORES NO INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

(En porcentaje)

Cuotas de mercado 8909 8912 8003 9006 2009 9012 9103 9106 g
Total acreedores ... 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Bancos . 52.4 51.3 5.2 518 524 521 52,1 521
Cajas ... 439 45,0 451 445 439 441 44 1 44 1
Cooperativas ... 36 a7 a7 37 38 38 38 38
Depésitos con coste 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Bancos 49,8 494 493 50,2 50,3 50,6 50,7 50.7 \
Cdjas ...oeme 45,9 46,2 461 454 45,1 449 448 448
Cooperativas ... ... 43 44 45 45 45 45 45 45
Sector privado .. .. 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Bancos ...... 481 476 477 48,7 488 489 49,0 48,8 [
Cajas ... 472 476 47,4 46,5 463 46,3 46,2 464
- Cooperativas ..... 47 48 49 4.8 4.8 4.8 4.9 4.8
© Cuentas corrientes . 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000  100,0
~ Bancos . 69.2 69,6 .1 723 27 726 73,0 730 W
Cajas .......... 28,0 T 26,3 251 247 24,8 243 244 .
Cooperativas 28 27 27 26 26 26 26 26 §
" Cuentas de ahorro 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000
Bancos 30,6 297 29,3 29,0 29,2 29,1 294 29,1
Cajas 63.9 64,8 65,1 65,5 65,3 652 65,0 65,1
Cooperativas . ... 685 55 56 55 56 5,6 5.6 58 B
Cuentas a plazo ... 100,0 100.0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 }
Bancos . 472 46,0 448 441 43,8 43,8 43,3 425 -
Cajas ... . . . 475 48,5 495 50,0 50,2 50,2 807 51,6 ’
Cooperativas 52 55 57 59 59 59 6.0 59 %

" Nota: Datos a fin del periodo,

§
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CUADRO N7 2

CUOTAS DEL MERCADO DE ACREEDORES NO INTERMEDIARIOS FINANCIEROS
SUBGRUPOS DE BANCOS

(En porcentaje)
e e e R T g T o S R i BT e o R

Cuotas de mercado 8909 8912 9003 9006 9009 9012 9103 9106

Acreedores ........ B 52,4 L7 51,2 51t 524 521 521 521
(317 |=l0o o R D — 272 27,8 27,8 282 28,5 28,6 28,6 28,9
Nacional-6 grandes 217 20,5 204 205 20,8 205 204 204
Extranjera ... 35 3,0 3,0 30 it 29 3.1 28
Depositos con coste ., 49,8 494 493 50,1 50,3 50,6 50,7 50,7
6grandes ................. 284 29,3 294 299 30,0 30,5 30,7 304
Nacional-6 grandes ... . 19,4 18,4 18,2 18,5 18,5 18,5 18,4 18,6
Extranjera . 20 1,6 1.7 7 18 1,6 17 1%
Sector privado ... ; i 481 476 47.7 48,7 48,8 48,8 489 48,8
. Ggrandes ................ e 278 28,7 29.0 29.4 205 299 30,0 296
Nacional-6 grandes ..... 18,5 175 17,2 17,6 177 176 175 176
Extranjera ... 18 1,5 15 1.6 1.6 1.4 14 16
Cuentas corrientes .. 69,2 69,6 7.0 723 727 725 73,0 730
6 grandes .......... R : 387 405 434 45,8 47,2 48,3 496 48,7
Nacional-6 grandes ........ a 25,9 251 237 228 219 216 20,8 211
Extranjera . 46 40 39 36 35 27 26 31
Cuentas de ahorro . . 30,6 29,7 293 29,0 29,2 29.1 294 291
6grandes ... ... 21.0 20,2 19,5 189 18,9 189 19,2 19,2
Nacional-6 grandes ... 9.4 9.4 9,6 99 10,1 10,0 10,0 9.8
Extranjera ...... ; S 03 0,1 0.1 0.1 0,1 0.2 0,1 0.1
Cuentas aplazo .. .. .............. 47,2 46,0 448 441 438 43,8 43,3 424
6grandes . ... 259 2%l 26.0 243 234 23,2 223 217
Nacional-6 grandes ... : : 201 181 17,9 18,6 19,2 194 19,6 19,5
(2 (2 1] =] DN SR —— o - " 1.2 09 09 1.1 1.2 12 14 13

Nota: Datos a fin del periodo.

CUADRO N.* 3

ESTRUCTURA DE ACREEDORES Y COSTE MEDIO
(Saldos medios trimestrales)
T T R e T B T T T T G e R e

TOTAL BANCOS TOTAL CAJAS DE AHORROS

i TR 89 Il TR 91 i TR 89 Il TR 91
Porcentaje Coste Porcentaje Coste Porcentaje Coste Porcentaje Coste
bre total : sobre total : sobre total - sobre total ‘
ng e':dar :s medio acrefdc?r es metiio acrerif;r;s medio acr e:dor:s mEdio
TOTAL ACREEDORES 100,0 6,96 100,0 8,26 100.0 6,53 100,0 7,78
Cuentas corrientes remuneradas ... .. 9.3 8,03 210 9,59 42 6.76 7.4 7.33
Cuentas corrientes no remuneradas. 13,8 0,10 10,0 0,10 7.2 0,10 48 0,10
Cuentas de ahorro .. 1.4 251 10,2 3,96 28,8 2,08 26,5 2,60
Cuentas a plazo . 30,2 8,98 25,7 10,76 35,9 9,16 36,2 10,50
Empréstitos ....... ... 26 9,88 14 T 17 83 9,95 24 10,90
Cesiones temporales ... ... ... .. ...... 19,9 10.50 19,2 10,49 128 11,27 158 11,96
Cuentas remuneradas sector publico. 58 917 52 7.80 5:2 8,29 44 8,99
Cuentas no residentes |, 4.0 7.85 51 944 1.5 8,40 16 9,22
Resto ... . 28 0,00 22 0,00 11 0,00 09 0,77
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TOTAL CAJAS DE AHORROS s

CUADRO N-* 4

ANALISIS DE LA VARIACION DEL COSTE MEDIO
(Il TR 89-11 TR 91)
(En puntos porcentuales)

TOTAL BANCOS

EE EP ET EE EP ET
TOTAL ACREEDORES . 0,33 0,96 1,29 0,37 0.85 122
Cuentas corrientes remuneradas .. .. 0,94 0,33 127 0,22 0,04 0,26
Cuentas corrientes no remuneradas. 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00
Cuentas de ahorro —0,03 0] 1] 012 —0,05 0,14 0,09
Cuentas a plazo ..... . —0,41 0,46 0.05 0,02 0,48 0,51
Empréstitos ... —0,12 0,02 —0,10 —0,10 0,02 —0,07
Cesiones temporales .. .. ... —0,08 0,00 —0,08 0,34 o] )] 0,45
Cuentas remuneradas sector publico. —0,06 —0.07 —0,13 —0,07 0,03 —0,03
Cuentas no residentes . .. 0,08 0,08 0,16 0,00 0,01 0,02
Bestoes, oo g L 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01
Nota: EE: Efecto estructura
EP: Efecto precio
ET: Efecto total.
CUADRO N.° 5

IMPACTO DEL INCREMENTO DEL COSTE DE ACREEDORES
(En puntos porcentuales)

1. Coste medio de acreedores ...

2. Total costes financieros
3. Margen de intermediacion

Porcentaje del incremento en el coste de

acreedores incorporado a:

Costes financieros
Margen de intermediacion

TOTAL BANCOS 6 GRANDES TOTAL CAJAS DE AHORROS
MIRES HTRY1  Inc. MITAE9 HWTR91  inc.  IMTRE HTRO!  Inc
—69% —826 —130 —588 —780 —192 —653 —773 —1.20
—726 —812 —086 —674 —7,79 —105 —593 —683 —0,90

39 395 —001 437 399 —038 4,58 419 —039
66,15 54,69 75,00
0,77 19,79 32,50

Nota: Las cifras son medias trimestrales.
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CUADRO N.° 6

DIFERENCIALES OPERACIONES DE ACTIVO - TIPO INTERBANCARIO A 1 DIA

(En puntos porcentuales)
S TR e R e e e e e e ]

9006 9007 9008 9009 9010 9011 9012 9101 9102 9103 9104 9105 9106

TOTAL BANCOS
Créditos entre 1 y 3 afios-interbancario a
1dig i omini o 280 285 304 293 315 279 262 279 319 333 339 340 3I&

Préstamos a mas de dos anos-inter-
bancarioatdia ............ccoeeeeinnn. 448 476 495 479 502 441 433 464 456 514 536 549 539

TOTAL CAJAS DE AHORROS
Créditos entre 1 y 3 anos-interbancario a
1 (o — e .. 273 282 277 250 281 308 262 300 298 311 346 35 383

Préstamos a mas de dos afos-inter-
bancarioaldia ............. - 324 315 333 341 292 323 284 366 340 397 430 447 470

Nota: Los tipos de los préstamos y créditos se obtienen de las declaraciones mensuales de bancos y cajas de ahorros. El tipo del interbancario es la media mensual
de datos diarios.




COMPETENCIA BANCARIA EN OPERACIONES ACTIVAS

Hasta ahora, los contendientes de la su-
puesta guerra del pasivo han gastado ma-
yormente su polvora en salvas. Ha sido
mayor el ruido, que los medios de comuni-
cacion se han encargado de ampliar, que
las nueces. La realidad es que los descen-
sos en los tipos nominales de interés han
sido selectivos —se han concentrado en
los créditos de garantia real—, y no tan
considerables como la publicidad podria
hacer creer. Sin embargo, son muchos los
analistas que auguran unos golpes de ce-
pilic de carpintero efectivos, y de cierta con-
sideracion, a los tipos de interés de las ope-
raciones activas a partir del segundo
semestre del afo en curso. Es decir, que
hasta ahora sélo habriamos asistido a las
escaramuzas previas a las auténticas bata-
llas en que la guerra se ha de plasmar. En
el mundo financiero, las profecias son siem-
pre muy aventuradas, pues el entorno in-
ternacional es muy volatil y las decisiones
de un Unico agente —el Banco de Espania,
naturalmente— trascendentales, pero cabe
creer que esta vez se demostraran acerta-
das. Y no tanto por la posible contencion
de la inflacion o por otras consideraciones
macroeconomicas, cual los movimientos in-
ternacionales de capitales o el tipo de cam-
bio de nuestra moneda, como por la estra-
tegia que desde hace algun tiempo han
adoptado buenia parte de la entidades inte-
grantes de nuestro sistema crediticio. Nada
induce a creer en un préximo cambio de
esta estrategia, cuyos efectos logicos de-
berian manifestarse en una rebaja de los
tipos de interés de los créditos para hacerse
con una mayor cuota de mercado. Porque
de lo que se trata es de tomar posiciones
solidas ante el panorama que se adivina en
un futuro que ya esta a la vuelta de la es-
quina.

De pure repetirse, ya suena a topico. Pero
la verdad es que la fecha del nacimiento
del mercado Unico europeo sigue en pie, y
es la raiz y el fundamento de muchos de
los acontecimientos que hoy se viven. Para
las entidades crediticias espafiolas, el nuevo
marco se traducira en una compresion de
sus respectivos margenes de intermedia-
cion, que hoy son mas elevados que los de

Y PASIVAS

Antoni SERRA | RAMONEDA

{a mayoria de sus colegas europeos. La
compresion operaria por ambos costados
—reduccion del minuendo y aumento del
sustraendo—, ambos medidos en términos
relativos, o sea, en porcentajes de los ba-
lances patrimoniales medios, tal como es
la costumbre. En otras palabras, mejor re-
muneracion del pasivo y un activo colocado
en condiciones menos rentables.

Ante este panorama, que parece ser de
unanime aceptacion, cada entidad diserd
su estrategia de adaptacion a él. Esta es-
trategia, logicamente, variara en funcion de
la historia, de la especializacion, de los pun-
tos fuertes y débiles que caracterizan a cada
una de ellas. Pero, antes de entrar a co-
mentar los comportamientos individuales,
conviene recordar que hasta que la ame-
naza del mercadoe Gnico se hizo patente e
imposible de ignorar, la cucta de mercado
de las dos grandes categorias en que se
divide el sistema crediticio, bancos y cajas,
maostraba una clara tendencia a decantarse
en favor de las segundas. Posiblemente, la
causa era el deseo de los bancos de reple-
garse preferentemente hacia lo que podria
denominarse el segmento mayorista del
mercado, mientras que las cajas seguian
concentrando sus esfuerzos en el minorista,
dentro del cual las unidades domesticas
ocupan un lugar destacado. Y asi podia
comprobarse como la banca, en conjunto,
reducia sus redes de oficinas, que las ope-
raciones mayoristas no requieren muy tu-
pidas, y disminuia sus plantillas. La cajas,
en cambio, proseguian su crecimiento tanto
en oficinas como en personal, 'y ello a pesar
de las restricciones legales a su expansién
geografica, por entonces aun vigentes.

Es cierto que, junto a esta tendencia, co-
existia otra, en cierto modo contradictoria:
la progresiva caida de las diferencias, en
cuanto a categorias de operaciones, entre
una y otra clase de intermediarios finan-
cieros. Pero la equiparacion era mas de
tipo legal que real, y en todo case no al-
canzaba a las unidades de menores dimen-
siones. Parece innegable que, en términos
generales, que pueden recubrir algunas —o
incluso bastantes— excepciones, los ges-
tores de los bancos se preocupaban esen-

cialmente de la cuenta de resultados y
creian que el camino para reducir el peso
de los costes de explotacion era la espe-
cializacion en aquellas operaciones que me-
nos recurses reales requieren por unidad
monetaria. En cambio, los responsables de
las cajas de ahorros daban mayor impor-
tancia a las magnitudes del pasivo de sus
balances, y para incrementarlas estaban dis-
puestos a incurrir en unos costes medios
crecientes por unidad de recursos admi-
nistrados. Quiza las respectivas estructuras
juridicas, tan distintas, puedan explicar esta
tan dispar orientacion. Al fin y al cabo, no
es indispensable que el beneficio sea el
anico o, cuando menos, el mas decisivo
criterio de gestion en la cajas de ahorros.

Con el transcurso del tiempo, se hizo
progresivamente mas patente, por mas cer-
cana, la amenaza que el mercado Unico
suponia en forma de una mayor compe-
tencia exterior. Y ello quebrd la tendencia
descrita. Las razones del cambio cabe bus-
carlas en la mayor proteccion, frente a la
competencia proveniente del exterior, del
segmento minorista, frente a la que es ca-
racteristica del mayorista. En efecto, las re-
des de oficinas que el primero requiere cons-
tituyen una barrera dificil de superar para
la entrada de nuevos competidores. Estos
deberian soportar unas cuantiosisimas in-
versiones en instalaciones para poder acer-
carse a la muy fraccionada y geografica-
mente dispersa clientela potencial. Y, por
definicion, las pequefas y medianas em-
presas, y mucho mas las unidades do-
mésticas, requieren ser atendidas por un
personal conocedor de sus costumbres
y su idiosincrasia, e incluso su lenguaje;
lo que exige tambien unas inversiones en
capital humano de primera magnitud. Y
todo ello con unocs resultados mas gue in-
ciertos, lo que supone un riesgo nada des-
preciable. De tal manera que, en |a practica,
a las entidades extranjeras que quisieran
intervenir en el segmento minorista del mer-
cado espanol les seria mas ventajoso ad-
quirir un banco ya en funcionamiento, a
pesar del elevado precio que las acciones
bancarias tienen tradicionalmente en nues-
tro pais.
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Por contra, el segmento mayorista goza
de muy escasa proteccién ante laamenaza
de entrada de nuevos competidores. Las
grandes empresas hablan un lenguaje in-
ternacional, y sus operaciones son de sufi-
ciente envergadura como para anular la im-
portancia de la distancia geografica. Si a
ello se afiade que, cada vez en mayor me-
dida, las grandes unidades de produccion
hispanas pertenecen a grupos de origen
extranjero, que ya tienen relaciones de todo
tipo con entidades bancarias de su propia
nacionalidad, se comprende el cambio ob-
servado. La banca, en conjunto, ha iniciado
un contraataque —siguiendo con 10s tér-
minos bélicos que tanto parecen agradar a
los medios de comunicacion cuando hablan
del mundo financiero— para recuperar las
posiciones perdidas en el segmento deta-
lista. ¥ asi. en los Gltimos tiempos, se han
lanzado con fuerza a ofrecer operaciones
tan tradicionalmente propias de las cajas
de ahorros como los créditos para la ad-
quisicion de viviendas, y a remunerar opi-
paramente las cuentas corrientes a partir
de montos que poco tiempo antes despre-
ciaban. Al mismo tiempo, se observa como
ultimamente ha aumentado el numero de
oficinas bancarias, a pesar del cierre de
muchas de ellas provocado por la fusion
de los bancos Bilbao y Vizcaya, y tambien
han vuelto a crecer las plantillas de algunas
entidades.

Es cierto que el comperiamiento de los
bancos no ha sido homogéneo, aunque su
suma haya resultado en el fenomeno des-
crito. Todos, éso si, han tenido conciencia
de la amenaza de la competencia exterior
y de la desaparicion del diferencial en el
margen de intermediacion que aun tienen
frente a los colegas comunitarios. Para marn-
tener, en terminos relativos, el margen de
beneficio debian comprimir los gastos de
explotacién, medidos también en términos
relativos. Esta compresion puede llevarse
a cabo por dos caminos, que no son anta-
gonicos:

E! primero consiste en reducir todo lo
posible el volumen absolutc de los gastos
de explotacion; es decir, vigilar sobre todo
el numerador de la relacién entre costes
de explotacion y balance patrimonial medio,
y, al mismo tiempo, mantener en lo posible
el margen de intermediacion, aunque ello
signifique renunciar a un crecimiento es-
pectacular de los recursos administrados.
Podriamos decir que es una estrategia con-
servadora que se preocupa, sobre todo, de
mantener una eficiencia operativa apre-
ciable.

El segundo consiste en una politica agre-
siva de remuneraciones que permita hacer
crecer fuertemente los depositos sin que
los costes de explotacion conozcan una
tasa de incremento excesiva. El margen de
intermediacion se erosiona, pero la cuestion
es que los costes de explotacion, en tér-

minos relativos, desciendan lo suficiente
CoMmo para compensar con creces la aludida
erosion.

Es decir, si escribimos
= (r — c) — K(c)/D{c)

donde ees el margen de explotacion, rlos
productos y ¢ los costes financieros —todas
estas magnitudes medidas en terminos re-
lativos—, mientras que K son los costes de
explotacion y D los depositos administra-
dos, ambos en términos absolutos (1), tanto
K como D son funciones crecientes de ¢,
la remuneracion que se otorga a los depo-
sitos. La primera estrategia consiste en ac-
tuar sobre K, lo que significa cerrar las ofi-
cinas de escasc movimiento, incrementar
la productividad del personal y, a la vez,
renunciar a actuar sobre D a través de ¢
La segunda no se preocupa tanto del mar-
gen de intermediacion, y en cambio busca
el crecimiento. El que se elija uno u ofro
camino depende de varias circunstancias;
como, por ejemplo, la estructura de los cos-
tes, que puede resumirse en la derivada
K7c), que define la sensibilidad de los cos-
tes a un aumento de los recursos. Los ban-
cos con capacidad excedente de equipo
informatico, por ejemplo, serdn mas pro-
clives a un comportamiento agresivo que
los que se encuentren en la necesidad de
efectuar grandes inversiones ante un
aumento minimamente importante de los
recursos administrados. También, cierta-
mente, |a sensibilidad de los depbsitos res-
pecto a la remuneracion, que a su vez de-
pende del tipo de clientela, juega un papel
trascendental.

Ademés, hay que tener en cuenta un as-
pecto temporal. Y es que un incremento de
¢, la remuneracion de los recursos capta-
dos, produce un efecto inmediato sobre el
margen de intermediacion e incluso los cos-
tes, a causa, por ejemplo, de las campanas
de publicidad destinadas a hacer conocer
las nuevas condiciones de remuneracion o
las fuertes inversiones a realizar. En cambio,
necesita de un plazo mas largo para con-
sequir un crecimientc de los depositos,
cuya magnitud se designa con D. En con-
secuencia, en una primera etapa, puede
crecer la relacion K/D, para posteriormente
recuperarse y superar el nivel inicial. Aque-
llos bancos que ya se encuentran con un
margen de explotacion estrecho tienen mas
dificil adoptar una estrategia agresiva, pues
sus cuentas de resultados pueden llegar a
mostrar unos saidos muy precarios que sus-
citen una pérdida de confianza en las pro-
pias entidades.

La denominada «guerra del pasivo» no
fue sinc una toma de posiciones de algunas
entidades crediticias que, ésc si, con un
gran despliegue publicitario y aprovechan-
dose de unas condiciones favorables frente
a las de la competencia, decidieron utilizar
la variable ¢ para captar mas recursos, y

asi extender sus costes de explotacion so-
bre una base mas amplia. Para el conjunto
de la banca privada, la comparacion de las
cifras del ejercicio de 1990 con las del an-
terior muestra una subida apreciable de los
costes financiercs —del 7,06 al 7,95 por
100—, acompanada de una ligera reduccion
del margen de intermediacion y también
del margen de explotacion. En otras pala-
bras, la «guerra del pasivo» ha sido una
disputa por el reparto del pastel o, si se
prefiere, por la cuota de mercado. Y esta
guerra tuvo lugar en un escenario de tipos
de interés crecientes y de restriccion credi-
ticia, como consecuencia de la politica se-
guida por el Banco de Esparia.

Ahora, algunos anuncian una nueva
«guerrap, en la que el arma, |a variable de
decision si se prefieren términos mas téc-
nicos y neutrales, seré la r de la formula
anteriormente expuesta. Pero ésta no tiene
el mismo alcance ni las mismas implica-
ciones que la ¢, en la que se resumia la
remuneracion otorgada a los recursos cap-
tados. En primer lugar, porque su influencia
sobre D es indirecta, dificil de apreciar y,
en todo caso, muy lenta. Por lo tanto, una
reduccitn en rse refleja casi integramente
en el beneficio total, sin que apenas tenga
una compensacion en un mayor volumen
de los recursos administrados. En segundo
lugar, porque es evidente que r tiene un
tope inferior en la tasa del mercado inter-
bancario, que a su vez esta claramente in-
fluida por la politica monetaria del banco
emisor. Cierto que este tope inferior esta
aun claramente alejado del tipo aplicado a
algunas categorias de credito como para
permitir una reduccion, pero para otras la
distancia es muy estrecha.

Es posible, sin embargo, que las entida-
des financieras, o cuando menos algunas
de ellas, decidan finalmente utilizar tambien
los tipos de interés aplicados a las opera-
ciones activas como instrumento para ganar
cuota de mercado. Esta utilizacion ina acom-
panada del correspondiente aparato publi-
citario. Lo méas probable, empero, es que la
batalla se centre, sobre todo, en los créditos
hipotecarios destinados a la adquisicion de
viviendas, en los que las cajas de ahorros
han jugado siempre un papel muy desta-
cado. Y ello por varios motivos. Es en este
tipo de créditos donde la influencia de r
sobre D es mas importante. El particular
que solicita un crédito a una entidad suele
después permanecer fiel a ella y emplearla
para todo tipo de operaciones. Después, la
garantia que estos créditos ofrecen es ele-
vada, no solo por el bien inmueble que hay
detras de ella, sino porque el acreedor di-
ficilmente dejara de cumplir con sus com-
promisos, vistas las graves consecuencias
que ello le acarrearia. Y ello se traduce tam-
bién en unas menores dotaciones por
riesgo de insolvencias, con lo que se ve
menos afectada la cuenta de resultados del

210




ejercicio en que se produjo la concesion,
frente a lo qgue ocurriria con otros tipos de
crédito. Finalmente, este proceder se ins-
cribiria dentro del proceso de penetracion
de los bancos en uno de los feudos tradi-
cionales de las cajas, en la rotura de las
fronteras que tradicionalmente habian se-
parado a ambos tipos de instituciones, y
en |a toma de posiciones dentro del seg-
mente del mercado en el que las barreras
a la entrada de los competidores extranjeros
son mas elevadas.

Cuanto mas proliferen, pues, en los me-
dios de comunicacion los anuncios ofre-
ciendo unos tipos de interés rebajados a
los compradores potenciales de viviendas,
mas se hablara de una supuesta guerra del
activo. En parte, pero solo en parte, con
razon. Se trata de una contienda por la
cuota de mercado y por encontrar una ni-

che—ese término que han puesto de moda
los especialistas en estrategias competiti-
vas— mas protegida de los vientos que en
un future muy proximo han de soplar; pero
€s una «guerra» limitada a una fraccion de
las operacicnes de activo.

Elle no quiere decir que los tipos de in-
teres de las otras categorias de crédito no
vayan a conocer también una reduccion.
Es realmente inimaginable que el diferencial
que hoy mantiene Espafia respecte a las
tasas aplicadas en los otros paises comu-
nitarios pueda mantenerse. Pero la caida
se acompasara a las medidas que adopte
el Banco de Espafia. Es decir, que tanto r
COMO ¢ conoceran una erosion, pero ésta
no sera debida a una utilizacién consciente,
dentro de una estrategia, de estas variables
para ganar cuota de mercado, sino a una
acomodacion pasiva a las nuevas condi-

ciones de los mercados monetaric y de
capitales. En tal caso, no puede hablarse
propiamente de guerra, por mucho que al-
gunas entidades quieran publicitariamente
atribuirse unos meritos gue propiamente
no les corresponden.

NOTA

(1) Es cierto que, para llegar al margen de
explotacion, deben antes deducirse los otros pro-
ductos ordinarios del margen de intermediacion.
Por razones de sencillez, se hace caso omiso de
los otros productos ordinarios, aunque, sin duda,
han jugado un papel importante en la definicion
de las entrategias de los bancos en estos Uftimos
tiempos.

DE LA GUERRA DEL PASIVO A LA DEL ACTIVO

Aunque los rasgos mas espectaculares
de la «guerra del pasivo» —desencadenada
en septiembre de 1989— se hayan ate-
nuado, no se puede negar, sin embargo, la
importancia de este fenémeno. De hecho,
se ha producido con él un cambio decisivo
en el panorama de nuestro sistema finan-
ciero, que afecta a todo el funcionamiento
del negocio bancario. De una situacion de
competencia mas 0 menos regulada, o
auto-administrada, por las instituciones fi-
nancieras, hemos pasado 2 una situacion
de plena libertad. El mercado funciona en
condiciones de feroz competencia, y no
tienen sentido los reproches que, basados
en recuerdos del pasado, se siguen diri-
giendo sobre las pretendidas practicas mo-
nopolistas u oligopolistas de las institucio-
nes financieras. Es cierto que, como
consecuencia fundamentalmente de la baja
de los tipos de interés registrada en los
Gltimos meses, la guerra del pasivo ha per-
dido virulencia, pero ello no supone un cam-
bio en la situacidn. La captacion de fondos
por parte de las instituciones financieras
se mueve por caminos distintos, y ello in-
fluye decisivamente en las reglas de fun-
cionamiento y gestion de las instituciones.

Luis A. LERENA

EFECTOS ESTRUCTURALES

Algunas consecuencias de esta situacion
a largo plazo pueden ser las siguientes:

* Nuestro sistema financierc se ha ho-
mogeneizado con otros mas avanzados en
los que la competencia por la captacion
del pasivo se ha hecho general, alterando
totaimente las practicas bancarias habi-
tuales.

® | a posicion privilegiada que las insti-
tuciones bancarias espanolas mantenian res-
pecto al margen financiero ha terminado.
A partir de ahora, dicho margen se ira re-
duciendo con bastante rapidez, y su man-
tenimiento ha de constituir una de las preo-
cupaciones de la politica y de la estrategia
bancarias en el nuevo entorno.

¢ | aimportancia de los costes de trans-
formacion se acrecienta en este entorno
de margen financierc reducide. De ahi la
necesidad de acometer decididamente el
problema de su crecimiento y control.

¢ | a practica, habitual en el sistema ban-
cario espafiol, de aprovechar la amplitud
del margen financiero para subsidiar acti-

vidades no rentables ha de terminar. Todas
las actividades que se emprendan han de
tener justificada su rentabilidad por si mis-
mas, y sin necesidad de subvenciones que
hoy resultan imposibies.

* En las condiciones actuales, la gestion
de activos y pasivos, tan comin en otros
sistemas bancarios, toma un peso esencial
en el sistema financiero espariol para ase-
gurar la rentabilidad de las instituciones.
La necesidad de equilibrar los plazos de
activos y pasivos, sus rentabilidades y sus
costes, los compromises a corto y a largo
plazo que entrafien un tipo de interés de-
terminado, etc.,se convierten en preocupa-
ciones fundamentales para la gestion.

e Crece |aimportancia de los recursos a
los mercadoes monetarios, dada la elevacion
del coste de los depositos, que los hace ya
una aliernativa con costes muy proximos a
los de tales mercados.

EFECTOS SOBRE EL PASIVO

El analisis de los efectos mds inmediatos
y directos ha de referirse a la evolucion ya
registrada y previsible de la nueva situacion
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sobre los mercados de depositos y otros
pasivos bancarios. Tal analisis se recoge
de forma completa en el excelente articulo
de Ignacio Fuentes publicado en el Boletin
Econémicodel Banco de Espana, y no vale
la pena hacer consideraciones adicionales.
Simplemente, se puede subrayar como el
desencadenamiento de la «guerra del pa-
sivo» provoca, a partir de los primeros me-
ses de 1990, un crecimiento de la partici-
pacion de los depositos de la banca privada
sobre el total de depdsitos, con lo cual se
altera la linea evolutiva anterior, en la que
las cajas de ahorros estaban llevando la
iniciativa en la captacion de depositos. Sin
embargo, el resultado final, a las alturas
de 1991 en que nos encontramos, es bas-
tante desalentador. Ambos grupos de ins-
tituciones se encuentran, mas 0 mMenos,
con la misma participacicn en el total de
depositos que tenian un poco antes del
principio de la «guerra». La politica de las
supercuentas, o cuentas de alta remune-
racion, se muestra como un juego de suma
cero, en el que los jugadores iniciales son
capaces de extraer ventajas, aunque su
mantenimiento a lo largo del tiempo resulte
dificil. El resultado ultimo es la suma cero.
Las cuotas de depositos ostentadas, tanto
por la banca privada como por las cajas,
no experimentan, al final, variaciones sus-
tanciales.

Hay, ciertamente, alteraciones en la com-
posicion del pasive de la banca privada y
de las cajas de ahorros, como consecuencia
de las diferentes respuestas de unos y otros.
En la banca, aumentan los depositos a la
vista, en detrimento de los de ahorro y a
plazo, porque el publico elige las super-
cuentas. En las cajas, son los depositos a
plazo los que aumentan, por centrarse ahi
su respuesta a las supercuentas bancarias.
Hay, pues, un indudable proceso de susti-
tucion. El movimiento de las cuentas de
alta remuneracion se realiza en un entorno
con una escasa tendencia al incremento
del ahorro, agravada para las instituciones
bancarias por el proceso de desinterme-
diacion. Las nuevas cuentas incluso esti-
mulan la desintermediacion, al animar a la
clientela a buscar las formulas de coloca-
cion del ahorro mas rentables. Surge, asi,
la reconsideracion de las férmulas de ce-
siones de créditos, primas unicas, fondos
o planes de pensiones, etc., reflejadas mu-
chas veces fuera del balance de las institu-
ciones. El tratamiento fiscal favorable de
los fondos de inversion da crigen a otra
posibilidad, que compite con las citadas
cuentas. La tendencia decreciente de los
depositos del sector privado lleva a una
lucha por los del sector pablico, con una
ganancia momentanea de cuota por pare
de la banca y la perdida correspondiente
por las cajas de ahorros, como consecuen-
cia, probablemente, de que las supercuen-
tas permiten una mayor movilidad a las ins-
tituciones publicas, que han preferido, asi,

cambiar sus recursos a esa férmula con
preferencia a otros productos ofrecidos por
las cajas de ahorros.

LA POLITICA DE ACTIVO

E! encarecimiento de los recursos ajenos
obliga a su colocacién en formas que per-
mitan obtener el margen suficiente. La po-
litica de pasivo requiere, pues, una acomo-
dacion de la politica de activo. La inversion
y el crédito deben responder a este reto.
Durante el afio 1990, los bancos han vivido
una situacion en la que el crédito se en-
contraba racionado Y, por tanto, resultaba
imposible acometer su expansion. En las
nuevas condiciones, tal expansion puede
realizarse. Es evidente el riesgo que cual-
quier politica de expansion del crédito pre-
senta frente a la tradicional «guerra del pa-
sivor. La captacién de pasivo no presenta
mas problema que los agravamientos de
los riesgos de interés y liquidez que pueda
plantear a las instituciones. La «guerra del
créditor, ademas de estos dos riesgos, pre-
senta el de solvencia. La concesion preci-
pitada o acelerada de créditos, o la realiza-
cion de inversiones, puede acelerar 0
agravar el riesgo de solvencia, con la con-
siguiente reduccion de los resultados. Hay
que decir que, por el momento, y en los
meses transcurridos de 1991, la situacion
no ha planteado ningun problema de ex-
ceso de actividad.

El examen de la politica crediticia de las
instituciones no da pie, por el momento, a
excesivas preccupaciones, al menos en ter-
minos agregados; banca y cajas han se-
guido dindmicas similares. La banca redujo
su ritmo de participacion en el crédito en
1989 y, desde entonces, ha mantenido una
cierta estabilidad hasta lo que va de 1991.
Las cajas de ahorros respondieron al re-
pliegue crediticio de la banca con un in-
cremento en su actividad crediticia en 1989;
pero, a partir de ahi, también han mantenido
su actividad estabilizada. De esta forma, la
posicion de las instituciones en los mer-
cados interbancarios no ha variado sus-
tancialmente. Las cajas continuan siendo
suministradoras de fondos y la banca de-
mandante, con un comportamiento que
muestra una sincronia casi total. Lo carac-
teristico de la politica de créditos es la per-
manencia en niveles estables de la mayoria
de las colocaciones que presentan riesgos,
y la expansion de aquellas otras en las que
el riesgo se encuentra cubierto de alguna
forma. Asi, tanto banca privada como cajas
de ahorros incrementan acusadamente sus
tenencias de fondos publicos y sus creditos
hipotecarios. Por el contrario, mantienen
una cierta estabilidad los otros tipos de cre-
dito.

Se esta poniendo en pie, por tanto, una
estrategia muy selectiva de fomento de
unos créditos de menor riesgo, puesto que

disponen de una garantia real importante.
Ello resuita logico. Es cierto que la marcha
débil de algunas modalidades de credito
puede estar influida por el hecho de que,
en 1991, las empresas espafnolas pueden
acceder con mas facilidad a los mercados
financieros exteriores con menores costes
financieros. Con ello, se abre una via a la
desintermediacién para las entidades cre-
diticias nacionales, dadas las ventajas con
que cuenta en esta actividad la banca ex-
tranjera. En todo caso, es evidente un
aumento notable de las cifras de morosidad,
tanto en el ejercicio de 1990 como, acele-
radamente, en los cuatro primeros meses
de 1991, aunque en mayo se haya regis-
trado una fuerte disminucion. Este dltimo
fendbmenao obliga a las entidades bancarias
a extremar sus cautelas en la concesion de
créditos, por el aumento del riesgo que vie-
nen presentando éstos. No hay que olvidar
que se deben dotar adecuadamente los fon-
dos de reservas para créditos morosos a
partir de los seis meses, para los no hipo-
tecarios, con la consiguiente repercusion
sobre las cuentas de resultados.

A estos factores cabe ariadir dos hechos
especialmente significativos. E! primero es
el plan de financiacion de viviendas pro-
pugnado por el gobierno. El segundo, las
recientes declaraciones del Gobernador del
Banco de Espaia a la Asamblea General
de la Confederacion de Cajas de Ahorros,
recomendanrdo la inversion en activos muy
liquidos para los fondos liberados en el fu-
turo por la eliminacion de los coeficientes
de liquidez y de caja, y por la amortizacion
de los certificados del Banco de Espana.

Asistimos, pues, a presiones mas o me-
nos directas de las autoridades para cana-
lizar la inversién de las entidades crediticias
hacia dos sectores claramente delimitados
—vivienda y sector publico— que, en las
condiciones en que esto se propugna, ofre-
cen una menor rentabilidad nominal, si bien
exigen una menor dotacion de recursos
propios.
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