








CUADRO N.2 1

PESO SOBRE BALANCE DE LA MONEDA EXTRANJERA EN LAS CAJAS DE AHORROS Y LOS BANCOS ESPANOLES

(Diciembre de 1996)
TOTAL 5;”0"::;‘19; Créditoss/  TOTAL fe"’c"::;f; Débitosa  POSICION  Entidades  Créditos/
ACTIVO Activo clientes PASIVO PAEIS clientes NETA de crédito débitos
1=(2+3) 2 (3 4=(5+6) (5) (6) 7=(1-4) 8=(2-5 9=(3-6)

Caixa de Pensions .........ccccueu. 15,66 11,80 3,86 10,78 1,44 9,34 4,88 10,36 —5,47
Caja Madrid ........ 3,53 2,28 1,25 2,45 2,07 0,38 1,08 0,21 0,87
Caixa de Catalunya . 9,97 8,32 1,65 3,83 2,46 1,37 6,14 5,86 0,28
Bancaja .......cccooevieiiiiieieeen 1,57 0,36 1,20 1,54 1,29 0,25 0,03 -0,93 0,96
Caixa Galicia ........cccovveveeivenens 10,39 8,69 1,70 9,92 1,42 8,51 0,46 7,27 -6,81
Bilbao Bizkaia Kutxa ................ 1,96 0,54 1,42 0,28 0,13 0,15 1,68 0,41 1,27
Ibercaja smwrmmanmrmsama 4,83 4,42 0,42 1,96 1,86 0,10 2,88 2,56 0,32
Unicaja.......... . 0,43 0,38 0,05 0,36 0,06 0,30 0,07 0,32 -0,25
Caja Espafa ......ccccoevvviennne 0,60 0,12 0,47 0,60 0,48 0,12 0,00 -0,36 0,36
Gipuzkoa Donostia Kutxa 1,34 0,22 1,12 1,36 1,09 0,27 -0,02 -0,87 0,85
CECA. e, 25,76 25,74 0,02 17,80 17,72 0,08 7,95 8,01 -0,06
Caja DUETO....cvevciiiciiici, 0,42 0,15 0,27 0,40 0,27 0,12 0,02 -0,13 0,15
Caja de Castilla-La Mancha....... 0,47 0,27 0,19 0,62 0,57 0,05 -0,15 -0,29 0,14
CaJaSUT ..o 0,18 0,08 0,10 0,18 0,10 0,07 0,01 -0,02 0,03
Caja de Asturias.. 0,84 0,63 0,20 0,82 0,59 0,23 0,02 0,04 -0,03
Caixa del Penedés.. . 0,23 0,04 0,18 0,22 0,18 0,04 0,01 -0,14 0,15
Caja de Murcia........... . 0,54 0,20 0,34 0,46 0,35 0,11 0,08 -0,15 0,23
Caja Gral. de Granada............... 0,35 0,18 0,16 0,33 0,16 0,17 0,01 0,02 0,00
Caixa VIgo .o 3,30 0,69 2,62 3,64 2,07 1,56 -0,33 -1,39 1,05
Caja de la Inmaculada .............. 0,80 0,05 0,75 0,80 0,75 0,05 0,00 -0,70 0,70
Caja de San Fernando y Jerez . 0,41 0,09 0,32 0,52 0,42 0,10 -0,10 -0,33 0,22
Monte de Huelva y Sevilla ........ 0,57 0,04 0,53 0,78 0,74 0,04 -0,21 -0,70 0,49
Caja Mun. de Burgos 1,35 0,16 1,20 1,52 1,46 0,07 -0,17 -1,30 1,13
Caja de Baleares ....... - 2,86 0,45 2,41 5,05 2,64 2,41 -2,19 -2,20 0,00
Caja VITAL ....coimssossmsrs 1,71 0,13 1,58 1,64 1,57 0,06 0,07 -1,45 1,52
Caja de Extremadura................. 0,06 0,02 0,03 0,06 0,03 0,02 0,00 -0,01 0,01
Caixa de Sabadell ..........ccco..... 0,10 0,00 0,10 0,13 0,10 0,03 -0,03 -0,10 0,07
Caixa de Terrassa .........ccceeuenee 0,83 0,14 0,68 0,82 0,69 0,14 0,00 -0,54 0,54
Gral. de Canarias....... 2,17 1,94 0,23 2,02 0,17 1,85 0,14 1,77 -1,62
Insular de Canarias ... 5 0,77 0,56 0,20 0,69 0,20 0,49 0,08 0,36 -0,29
CCO Burgos............ - 1,78 0,80 0,98 1,82 1,65 0,17 -0,04 -0,85 0,81
Caja de Manresa .........ccccceeeuene 0,40 0,05 0,35 0,40 0,36 0,05 -0,01 -0,31 0,30
Caixa OUIense ........cccevveeeenienns 5,73 3,22 2,51 6,93 0,17 6,76 -1,20 3,05 —4,25
Caja Layetana ...cowwmsmensians 0,60 0,26 0,33 1,20 1,16 0,04 -0,60 -0,89 0,29
Cajade Avila ......cccoovvererrnane, 0,87 0,03 0,84 0,86 0,83 0,03 0,01 -0,81 0,82
Caja de Segovia.. - 0,31 0,02 0,29 0,31 0,29 0,01 0,00 -0,28 0,28
Caja de Badajoz........cccceovevrune 0,06 0,05 0,00 0,05 0,00 0,04 0,01 0,05 -0,04
Caja de Pontevedra .................. 2,68 2,35 0,33 2,57 0,59 1,98 0,11 1,76 -1,65
Caja de Pamplona ........cccceueee 0,30 0,06 0,24 0,30 0,25 0,06 0,00 -0,19 0,18
Cajade Manlleu ........cccccceeenene 0,31 0,02 0,29 0,31 0,29 0,02 0,00 -0,27 0,27
Caja de Ontinyent . 1,79 0,24 1,55 1,79 1,55 0,24 0,00 -1,31 1,31
Caja de Jaén ............... " 0,12 0,00 0,12 0,15 0,10 0,05 -0,03 -0,10 0,08
Cajade Carlet ......ccceevevcenne. 2,27 1,96 0,31 2,24 0,31 1,93 0,03 1,66 -1,63
TOTAL MUESTRA DE CAJAS . 6,31 4,76 1,55 4,34 1,63 2,71 1,96 318 -1,16

MEDIA DE CAJAS DE LA MUES-
TRA o 2,59 1,81 0,78 2,10 1,18 0,93 0,48 0,63 -0,15
DESVIACION TIPICA .............. 4,78 4,52 0,86 3,42 2,68 2,13 1,79 2,60 1,66

MEDIANA: s 0,83 0,22 0,34 0,82 0,57 0,12 0,01 -0,14 0,22




CUADRO N.° 1 (conclusion)

PESO SOBRE BALANCE DE LA MONEDA EXTRANJERA EN LAS CAJAS DE AHORROS Y LOS BANCOS ESPANOLES

Entidades

(Diciembre de 1996)

Entidades

TOTAL de credito,  Créditos s/ TOTAL dcrdiin Débitosa  POSICION  Entidades  Créditos/

ACTIVO o clientes PASIVO o clientes NETA de crédito débitos
Activo Pasivo

1=(2+3) %) (3) 4=(5+6) (5 (6) 7=(1-4) 8=(2-5 9=(3-6)
Santander ........ccoocvveiieiennnne. 26,69 11,67 15,02 28,37 14,45 13,93 -1,68 -2,78 1,10
Bilbao Vizcaya 26,79 15,91 10,88 30,52 15,65 14,87 -3,73 0,25 -3,98
Argentaria ........ 18,87 12,56 6,31 14,73 10,94 3,78 4,14 1,62 2,52
Central-Hispano. 25,97 14,63 11,34 27,44 17,50 9,94 —1,47 -2,87 1,40
POPUIAL s 9,93 8,23 1,70 10,29 3,98 6,30 -0,36 4,25 —4,60
TOTAL GRANDES BANCOS. 24,26 13,32 10,95 25,37 14,09 11,28 -1,11 -0,77 -0,33

Fuente: Memorias de las propias entidades.

tes. La mayor parte de las cajas
de ahorros consideradas (veinti-
siete), tienen una posicion relati-
va practicamente insignificante,
igual o inferior al 0,1 por 100 en
términos absolutos, en algunos
casos (ocho) incluso nula, lo que
denota una gestion muy pruden-
te de dicha posicion en términos
del riesgo de cambio asumido en
las posiciones de balance.

Por encima del 1 por 100, en
términos absolutos, de posicion
relativa neta en moneda extran-
jera, mas o menos el nivel medio
de los grandes bancos conside-
rados, se encuentran ocho cajas,
todas ellas menos dos con signo
positivo. Lo llamativo es la pre-
sencia de un grupo de tres cajas
cuya posicion neta en moneda
extranjera es, en funcion de los
datos manejados, sensiblemen-
te superior incluso al banco con
mayor posicion relativa de los
considerados, como es el caso
de CECA, que roza el 8 por 100,
y de las dos mayores cajas de
ahorros catalanas. Esto quiere
decir que también en este sector
es posible encontrar entidades
que aparentemente siguen es-
trategias muy agresivas en tér-
minos de su posicion neta en
moneda extranjera. Decimos apa-

rentemente porque, al solo estar
considerando posiciones de ba-
lance, y no todas ellas, no te-
nemos en cuenta las posibles
coberturas de las mismas que
puedan existir mediante opera-
ciones fuera de balance.

3. Una comparacion
internacional
de la actividad
exterior de las cajas
de ahorros espanolas

Las estadisticas bancarias de
la OCDE ya mencionadas permi-
ten conocer la actividad exterior
en términos del balance, activo y
pasivo de los sectores de cajas
de ahorros de un conjunto relati-
vamente reducido de paises de
esta organizacion, entre ellos Es-
pafa, e incluso comparar dicha
actividad exterior con la corres-
pondiente a sus respectivos ban-
cos. Tal y como se refleja en
el cuadro n.® 2, dichos paises
son seis, todos ellos europeos,
tres de ellos nordicos, mientras
que los otros tres son, aparte del
nuestro, Alemania y Francia, dos
de los principales sectores de ca-
jas de ahorros europeos donde
aquéllas, como sucede con las

espaholas, conservan su forma
juridica tradicional.

En el caso de Alemania, ade-
mas de las cajas de ahorros
propiamente dichas, en el citado
cuadro se refleja también, aun-
que no se analice en detalle, la
actividad exterior de sus institu-
ciones centrales, landesbanken,
ya que éstos canalizan buena
parte de la correspondiente a las
primeras, siendo, en todo caso,
mucho mas relevante que en
éstas.

En dicho cuadro se refleja el
periodo 1986-1995, exclusiva-
mente en sus dos puntos ex-
tremos, asi como en un afno
intermedio, 1991, el primer ejer-
cicio completo posterior a la en-
trada en vigor de la Directiva
88/361/CEE, para la aplicacion
del art. 67 —actualmente no vi-
gente— del Tratado Constitutivo
de la entonces Comunidad Eco-
némica Europea, que establecio
la plena libertad de movimientos
de capitales en su seno, aun
cuando algunos estados miem-
bros —entre ellos Espana— dis-
frutaron de determinados perio-
dos transitorios. Dicha directiva
entro en vigor el 1 de julio de
1990, fecha de comienzo tam-
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CUADRON.?2

ACTIVIDAD INTERNACIONAL DE LAS CAJAS DE AHORROS POR PAISES
ACTIVOS Y PASIVOS FRENTE A NO RESIDENTES. 1995-1986
(Porcentaje sobre balance total)

- p— e
=8 SRENIRSTRES St e

=T = S =
T i SR T e s

CAJAS DE AHORROS

ek

CAJAS DE AHORROS BANCOS - CAJAS DE AHORROS

) BANCOS
pAlS Act/\./os/
pasivos
1986 1991 1995 1986 1991 1995 1986 1991 1995  1991-86 1995-91 1995-86
Alemania ........c..ccceu. A 0,98 2,30 165 2591 2851 32,04 2493 26,21 30,39 1,32 -0,65 0,67
P 0,67 0,75 1,04 2228 2247 27,50 21,61 21,72 26,46 0,08 0,29 0,37
Espana........ccccceeuveenen. A 0,87 1,96 6,97 10,58 8,02 19,62 9,71 6,06 12,65 1,09 5,01 6,10
P 1,90 2,82 2,63 10,82 13,29 16,03 8,92 10,47 13,40 092 -0,19 0,73
Finlandia .......cccccvveenne A 0,01 0,02 0,33 28,38 19,30 20,78 28,37 19,28 20,45 0,01 0,31 0,32
P 0,00 0,00 0,05 39,20 41,03 2528 39,20 41,03 25,23 0,00 0,05 0,05
Francia (*) ...ccccoevveene. A 0,00 0,27 0,86 43,62 41,59 29,33 4362 41,32 28,47 0,27 0,59 0,86
P 0,00 0,03 0,08 4285 4411 26,86 42,85 44,08 26,83 0,03 0,00 0,038
Noruega........ccoeevuveunne A 4,02 2,23 1,76 13,96 14,42 9,45 9,94 12,19 769 -1,79 -047 -2,26
P 6,42 5,52 3,04 28,99 2451 10,82 22,57 18,99 7,78 -0,90 -2,48 -3,38
SUECIA .evvveeiiiiiieeien, A 0,18 3,41 0,00 2,42 25,16 33,03 2,24 21,75 33,03 3,23 -341 -0,18
P 0,05 4,16 0,00 4,07 53,54 4194 4,02 49,38 41,94 411 -4,16 -0,05
Pro-memoria:
Alemania (Landes- A 19,84 24,21 20,74 6,07 4,30 11,30 437 -3,47 0,90
banks)......ccccoeu... P 7,37 9,54 14,30 1491 12,93 13,20 2,17 4,76 6,93

(*) En Francia la primera columna de bancos y cajas de ahorros corresponde a 1988, mientras la segunda de cajas se refiere a 1993.

Fuente: OCDE, Bank profitability. Financial statements of banks.

bién de la primera fase de la
UEM, tal y como acord¢ el Con-
sejo Europeo celebrado en Ma-
drid los dias 26 y 27 de junio de
1997.

Por tanto, se trata de compro-
bar, de algun modo, si la plena li-
bertad de movimientos de capi-
tales ha podido influiro no en la
internacionalizacion de las cajas
de ahorros europeas. En este
sentido, puede verse que, salvo
los casos de Noruega y Suecia,
las cajas de ahorros de los res-
tantes paises considerados han
ganado internacionalizacion du-
rante el conjunto del periodo de
estudio, si bien no lo han hecho
en importes especialmente signi-
ficativos, excepto por lo que se
refiere a las espanolas por el la-
do del activo, como enseguida

veremos. El periodo 1991-95 su-
pone, incluso, una menor inter-
nacionalizacién por el lado del
activo para las cajas espanolas y
alemanas.

En el caso de los bancos, soélo
Alemania ve incrementar su gra-
do de internacionalizacion en los
dos tramos del periodo por am-
bos lados del balance, mientras
que Espana solo lo hace por el
lado del pasivo y Suecia por
el del activo. Estos tres paises
son los unicos, entre los conside-
rados, cuyos bancos ganan en
nivel de internacionalizacion pa-
ra el conjunto del periodo de es-
tudio, sea cual sea el lado del ba-
lance.

Aparte de esta comprobacion,
el cuadro n.? 2 sera objeto de

analisis bajo dos perspectivas
distintas, pero complementarias.
En primer lugar, la que se deriva
de la comparacion entre los sec-
tores de cajas de ahorros como
tales. En este sentido, lo primero
que hay que destacar es que si
tradicionalmente los sectores de
cajas de ahorros mas interna-
cionalizados, en términos relati-
vos de sus balances, venian co-
rrespondiendo a Noruega (1986
por el activo, en los tres anos
considerados por el pasivo) o
Suecia (activo en 1991), en 1995
nos encontramos con que Espa-
fna aparece ocupando el primer
lugar por lo que se refiere al acti-
vo. La explicacion del importante
avance de nuestro pais es doble;
por un lado, sus propios méeritos,
en el sentido de que las cajas de
ahorros espafolas son las que
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mas aumentan, entre los paises
considerados, el grado de inter-
nacionalizacion de su activo en
los periodos 1991-95 y 1986-95
(en este ultimo ocurre lo mis-
mo con el pasivo); por otro lado,
Noruega (1986-91 y 1986-95) y
Suecia (1991-95) son los paises
que mas retroceden en la inter-
nacionalizacion de sus cajas de
ahorros, tanto por el activo como
por el pasivo, reflejando la crisis
que han registrado sus respecti-
vos sistemas bancarios en este
periodo, hasta el punto de que
en el caso del segundo dicha in-
ternacionalizacion se ha practi-
camente desvanecido, teniendo
en cuenta, ademas, la profunda
transformacion registrada por su
sector de cajas de ahorros en el
periodo analizado.

En todo caso, no hay que olvi-
dar que las cajas de ahorros es-
pafolas ocupan un lugar des-
tacado entre las de los paises
considerados en el ambito de su
internacionalizacion relativa. Por
el lado del activo, Espafna ocu-
pa el tercer lugar en 1986, tras
Noruega y Alemania, y el cuarto
en 1991, tras Suecia y los dos
paises que acabamos de men-
cionar. Por el lado del pasivo, la
posicion espafiola es aun mejor,
el segundo lugar, tras Noruega,
en 1986 y 1995, y el tercero, tras
este Ultimo pais y Suecia, en
1991.

La segunda perspectiva que
nos interesa analizar es la co-
rrespondiente a la relacion de ca-
da sector de cajas de ahorros
con su respectivo sector de ban-
cos, que siempre son positivas
para éste en todos los paises
considerados. En este sentido,
las diferencias son mas favora-
bles a dicho sector en el caso
de Francia (1986 por el activo y
el pasivo y 1986 sdlo por el pri-
mero) y Suecia (1991 por el
pasivo y 1995 por ambos lados
del balance), situacion que se
da porque los correspondien-

tes sectores de bancos son los
mas internacionalizados, entre
los paises considerados, en las
mismas fechas y lados del balan-
ce mencionados. Al mismo tiem-
po, no conviene olvidar que la in-
ternacionalizacion de las cajas
de ahorros francesas es practica-
mente nula en 1986, y que, como
ya hemos sefalado, lo mismo le
pasa a Suecia en 1995, en am-
bos casos tanto por el activo co-
mo por el pasivo.

Este ultimo pais presentaba,
sin embargo, la menor diferencia
entre bancos y cajas de ahorros
por ambos lados del balance
en 1986, por lo que, teniendo en
cuenta que el grado de interna-
cionalizacion de los primeros no
era muy elevado —el ultimo en-
tre los paises considerados—, el
cambio de posicion no se expli-
ca solo por la practica desapari-
cion de la actividad internacional
de las cajas de ahorros, sino, so-
bre todo, por el empuje en este
ambito de los bancos, extraor-
dinariamente intenso, especial-
mente entre 1986y 1991.

La menor diferencia entre ban-
cos y cajas de ahorros correspon-
de en 1995 a Noruega, también
por ambos lados del balance, lo
que, teniendo en cuenta el impor-
tante retroceso ya mencionado
en la internacionalizacién de sus
cajas de ahorros, se explica por-
que aquél ha sido aun mas inten-
so para el caso de los bancos,
especialmente por el lado del pa-
sivo.

Por ultimo, la menor diferencia
entre bancos y cajas de 1991 tie-
ne lugar, por ambos lados del
balance, en Espafa, cuando los
bancos de nuestro pais adquie-
ren el menor nivel de internaciona-
lizacion relativa entre los paises
considerados, aunque también
hay que tener en cuenta el impor-
tante avance que se produce en
el activo de las cajas de ahorros
espanolas en dicho aho. En rea-

lidad, la posicién de nuestro pais
en este aspecto ha sido muy
destacada, ya que tanto en 1986
(después de Suecia) como en
1995 (después de Noruega) las
cajas de ahorros espanolas su-
ponen la segunda menor dife-
rencia respecto a los correspon-
dientes bancos, en activos y en
pasivos.

Esto ultimo tiene mucho que
ver con el hecho de que la posi-
cion comparada de los bancos
espanoles, en cuanto a su gra-
do de internacionalizacion, es
muy baja, ocupando, entre los
paises considerados, el Ultimo lu-
gar en 1991 y el penultimo en
1986 (por encima de Suecia) y
1995 (de Noruega), pese a que,
como hemos visto, dicho grado
se ha incrementado durante el
periodo de estudio (con un retro-
ceso en 1991 por el lado del
activo). Esto confirma que la po-
sicion relativa de las cajas de
ahorros espanolas frente a los
bancos de nuestro pais resulta
bastante destacada en términos
comparados.

Un ultimo aspecto que puede
derivarse del analisis de este epi-
grafe, deducido de los bruscos
cambios de posicidon que se han
registrado en algunos paises, es
que la posicion de un alto, o ba-
jo, grado de internacionalizacion
en un determinado momento, no
implica necesariamente su conti-
nuidad en el tiempo, lo que per-
mite esperar, como ha ocurrido
en Espana, que dicho grado pue-
da incrementarse de forma signi-
ficativa en las entidades que lo
tienen mas reducido, como es el
caso de las cajas de ahorros, si
bien la experiencia de otros pai-
ses muestra que no hay ninguna
garantia de que esto sea siempre
asi.
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V. CONCLUSIONES

La internacionalizacion banca-
ria ha sufrido importantes trans-
formaciones tanto en la practica
como en sus teorias explicativas.
Entre estas ultimas, el paradig-
ma dominante en estos momentos
concibe dicha internacionalizacion
en términos de su contribucion al
conjunto del negocio de cada en-
tidad bancaria que extiende su
actividad al ambito internacional,
mas que en términos de la renta-
bilidad que puede extraerse de
los mercados de destino.

Mientras esto no quiere decir
que podamos prescindir de la
realidad de dichos mercados, es-
pecialmente desde la perspecti-
va de la posicion frente a ellos
que puede adoptar una entidad
concreta, entendemos que abre
mas posibilidades a la interna-
cionalizacion, en el sentido de
gue siempre sera posible encon-
trar razones por las que una en-
tidad pueda beneficiarse de un
cierto grado de apertura exterior
de sus actividades, lo que no im-
plica, necesariamente, que di-
cha apertura deba producirse de
cualquier forma, sino siempre en
funcion de los costes y beneficios
esperados.

Por otro lado, desde la pers-
pectiva de unas entidades como
las cajas de ahorros espanolas,
entendemos que la UME va a
hacer mas relevante para éstas
su dimension internacional, tanto
por activa como por pasiva; en
este Ultimo caso porque dicho
proceso debe incrementar el in-
terés de las entidades de otros
paises por otros mercados, entre
ellos el espanol. En efecto, en la
medida en que el consumo de
servicios financieros y bancarios
en Espahfa es, en general, menor
respecto a otros paises de nues-
tro entorno, puede decirse que
nuestro mercado doméstico ofre-
ce todavia posibilidades a las en-
tidades claramente orientadas

hacia él, como es el caso de las
cajas de ahorros.

Sin embargo, aparte de que
esas posibilidades también se
abren a las entidades de otros
paises, no puede olvidarse la
rentabilidad que puede obtener-
se de ellas. En general, puede
esperarse que dicha rentabilidad
sea decreciente por el efecto
de la mayor competencia y los
mayores costes de atender una
clientela cada vez mas sofisti-
cada.

Por tanto, las cajas de ahorros
espanolas, cuyo éxito en el ne-
gocio bancario al por menor en
nuestro pais es indiscutible en
los ultimos anos, aunque no ha-
yan prestado suficiente atencion
a la desintermediacion en forma
de fondos de inversion, etc., de-
ben plantearse como minimo su
capacidad de exportar ese éxito
a otros mercados que ofrezcan
mayores perspectivas de creci-
miento y rentabilidad en los pro-
ximos anos.

El hecho de que los grandes
bancos espafoles hayan entra-
do recientemente en una dinami-
ca de este tipo proporciona una
mayor justificacion a dicho plan-
teamiento, ya que, en ultimo tér-
mino, los rendimientos, y todo lo
que éstos llevan consigo —como
los recursos propios procedentes
de los beneficios retenidos—, de
la actividad internacional contri-
buyen a fortalecer su posicion
competitiva en el mercado na-
cional. En este sentido, entende-
mos que este planteamiento re-
sulta plenamente aplicable a las
cajas de ahorros, incluso desde
la perspectiva de sus mercados
originarios.

La creciente internacionali-
zacion de los clientes de cajas
de ahorros y bancos, fundamen-
talmente por lo que se refiere a
las empresas, también justifica
una mayor atencion a sus activi-

dades internacionales si se de-
sea conservar las relaciones con
dichos clientes mas alla de nues-
tras fronteras y, en todo caso, si
se pretende obtener, a través de
dichos clientes, informacion fia-
ble sobre los mercados de des-
tino.

Mientras las consideraciones
anteriores no prejuzgan la for-
ma concreta que debe adoptar la
internacionalizacion de una en-
tidad bancaria dada, tanto la
teoria como la practica de otras
entidades apuntan a la necesi-
dad de contar con una presen-
cia efectiva en los mercados de
destino para que dicha interna-
cionalizacion pueda desarrollar
plenamente sus efectos. En este
sentido, no podemos dejar de re-
saltar que la presencia interna-
cional de las cajas de ahorros no
es actualmente muy significativa,
aun cuando ha crecido sensible-
mente en los ultimos tiempos.

Por otro lado, la larga tradicion
de cooperacién con que cuentan
las cajas de ahorros espafolas
en diversos ambitos de actua-
cion, incluido el internacional, su-
giere que, sin descartar otras po-
sibles alternativas, esa misma
via se utilice para posicionarse
en mercados en los que, por su
dimension o complejidad, pro-
bablemente no resulte muy efi-
ciente la presencia de cajas de
ahorros espanolas por separado.
Este argumento sera, en princi-
pio, tanto mas aplicable cuan-
to menos compitan entre si en
nuestro pais las cajas implicadas
en proyectos de cooperacion de
este tipo.

En todo caso, la expansion in-
ternacional de las cajas de aho-
rros, como la de cualquier otra
entidad bancaria, debe efectuar-
se con un adecuado control de
los riesgos asumidos, incluyendo
los derivados de los paises de
destino como tales, lo que im-
plica una precisa evaluacion de
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aquellos, sin olvidar que la op-
cion por la no internacionalizacion
conlleva sus propios riesgos. En
nuestra opinidon, unos y otros
riesgos deben contemplarse co-
mo una cartera de los mismos,
cuya gestion resultara vital para
la buena marcha de las entida-
des que incurren en ellos, espe-
cialmente en épocas en las que
dichos riesgos pueden manifes-
tarse como particularmente ne-
gativos, por unas u otras circuns-
tancias.

La actividad internacional de
las cajas de ahorros espanolas
se ha incrementado sensible-
mente en los ultimos tiempos,
de forma que pueden comparar-
se muy favorablemente con las
cajas de ahorros de otros pai-
ses europeos, especialmente si
tenemos en cuenta su relacion
con los bancos correspondientes
de los mismos paises. Esto se ha
debido a que las cajas de aho-
rros han tendido a seguir a los
bancos en este ambito, especial-
mente por lo que se refiere al ac-
tivo, pese a que se mantienen a
una considerable distancia de
ellos.

En general, la actividad inter-
nacional de las cajas de ahorros
tiene una naturaleza, sobre todo
por el lado del activo, interbanca-
ria, faceta que ha ganado rele-
vancia en los ultimos anos, lo
que quiere decir que ha perdido
terreno la financiacién a otros
agentes economicos. Mientras
esta situacion es tipica del siste-
ma bancario internacional, con-
secuencia légica de la creciente
integracion mutua de los siste-
mas bancarios nacionales, y se
da también en la banca espano-
la, adquiere menor intensidad en
ésta ultima, lo que quiere decir
que la actividad internacional de
las cajas de ahorros de nuestro
pais esta menos orientada hacia
su clientela, pero al mismo tiem-
po pone de manifiesto un cierto
potencial de competencia frente

a la banca en este ambito. Inclu-
so por el lado del pasivo, donde
tradicionalmente las cajas han
captado una significativa propor-
cion de los sectores no residen-
tes distintos de las entidades de
crédito, ha acabado predominan-
do la actividad interbancaria.

La consideracion de las enti-
dades individuales que compo-
nen el sector de cajas de aho-
rros espafnolas nos ha permitido
apreciar que, dentro de la tonica
general que acabamos de apun-
tar, existe una gran dispersion
entre ellas, de forma que existe
un grupo, bastante reducido, de
entidades destacadas cuyos ni-
veles de internacionalizacion re-
lativa se aproximan, o incluso su-
peran, los correspondientes a
algunos de los grandes bancos
espanoles. Esto quiere decir, por
tanto, que las cajas de ahorros
no pueden considerarse ajenas
al fenomeno de la internacio-
nalizacion bancaria, puesto que
algunas entidades del sector,
aunque en numero muy reduci-
do, han alcanzado niveles muy
significativos en esta direccion.

NOTAS

(1) A este respecto, para el caso espanol,
puede consultarse ONTIVEROS y VALERO, dirs.
(1997Db).

(2) En efecto, la Circular 4/1991 del Ban-
co de Espafa, de 14 de junio, que regula las
normas de contabilidad y los modelos de es-
tados financieros de las entidades de crédi-
to, suprimié de los modelos de caracter
publico las partidas representativas de la ac-
tividad internacional que se publicaban en di-
chos modelos con anterioridad.

(3) Al término de la primera mitad de
1997, las cajas de ahorros espafolas solo te-
nian 11 sucursales en el extranjero, corres-
pondientes a seis entidades, frente a las 147
de la banca. En oficinas de representacion,
sin embargo, la relacion es algo mas favora-
ble para las primeras, 26 frente a 148, res-
pectivamente.

(4) Concretamente, el autor mencionado
apoya sus argumentos en el analisis de los
diferenciales entre los tipos de interés reales
de distintos paises entre 1835y 1990 y los
activos extranjeros de un nimero de paises
importantes entre 1885 y 1984.

(5) En este sentido, esta teoria debe ex-
plicar por qué las funciones econémicas ba-

sicas que antes hemos asignado a los ban-
cos internacionales son ejercidas por éstos y
no por los mercados, o, lo que es lo mismo,
debe analizar los denominados fallos de mer-
cado, en este caso bajo una dimension trans-
fronteriza, que justifican la actuacion de di-
chos bancos.

(6) De ahi que a la teoria ecléctica se la
denomine también teoria ILO, en terminolo-
gia anglosajona: | (internalization), L (loca-
tion), O (ownership). La segunda también
resulta relevante para el enfoque de interna-
lizacion a la hora de explicar la internacio-
nalizacion bancaria, ya que precisamente de-
be concebirse a un nivel internacional. Los
factores de localizacion se consideran en la
teoria ecléctica como condiciones necesarias,
pero no suficientes, para la internacionali-
zacion, de forma que no pueden explicar, por
ejemplo, por qué un banco extranjero puede
competir con cierto éxito con los bancos na-
cionales de un pais.

(7) Como puede verse en el esquema 2,
Williams también se ocupa de otras teorias
que, aunque se hayan visto superadas por la
teoria de la internalizacion, poseen elemen-
tos que son relevantes para una panoramica
general de la internacionalizacion bancaria,
y, en particular, para la discusion entre dicha
teoria y la teoria ecléctica: concentracion,
ventajas de los bancos nacionales frente a
los extranjeros, areas de divisas y ciclo de los
productos.

(8) Un autor que se ha preocupado de
sistematizar las ventajas derivadas de la pro-
piedad, y de la localizacion, es CHo (1986),
quien afirma que las primeras tienden a ser
potencialmente transitorias. No obstante, al-
gunas de ellas pueden ser decisivas para ex-
plicar la presencia de la banca extranjera en
un pais, en la medida en que constituyen
ventajas para ésta en su competencia con la
banca nacional. Un ejemplo de estas ultimas
es la diferenciacion de los productos, que
puede ser aparente (a corto plazo), es decir,
derivada de las condiciones de los productos
o servicios ofrecidos, o percibida (a largo pla-
z0), en el sentido de que esté basada no tan-
to en las caracteristicas concretas de dichos
productos o servicios —cuya proteccion, por
ejemplo a través de una patente, resulta muy
dificil de garantizar en el caso de la banca—,
sino en las caracteristicas que se perciben
de la propia entidad oferente de los mismos,
como tamano, calidad crediticia, probabilidad
de renovacion de la financiacion concedida,
etcétera, elementos que no son facilmente
negociables en el mercado, y al mismo tiem-
po, son muy dificiles de reproducir.

(9) Las ventajas de la internalizacion pue-
den orientarse en torno a ciertos ejes gene-
rales, como los siguientes:

— imperfecciones de los mercados de
productos,

— imperfecciones de los mercados de
factores, y

— economias de las operaciones inter-
nas.

(10) Puede discutirse si estos efectos su-
ponen realmente una ventaja suficiente para
explicar la presencia de un banco extranjero
en otros paises, en la medida en que también
podria explotarse a través de las relaciones
interbancarias y, en concreto, las de corres-
ponsalia.
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(11) En este sentido, la implantacion del
euro deberia, por razones obvias, intensifi-
car esta complementariedad para las entida-
des bancarias de los paises que incorporen
esta moneda.

(12) Las economias de escala, que po-
drian constituir otra ventaja relacionada con
la propiedad, se estiman, en general, peque-
nas y cuestionables en el caso de la banca
(véase BERGER, HUNTER y TIMME, 1993).

(13) Esto se debe a que la nueva version
de las estadisticas comentadas incorpora
una clasificacion cruzada por residencia/no
residencia y por moneda nacional/extranjera
de los activos y pasivos de cada sistema ban-
cario.
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Resumen

Abstract

Este trabajo pasa revista a la evolucion reciente y a las pers-
pectivas futuras de la actividad internacional de las cajas de
ahorros espanolas, que se ha incrementado en los Ultimos
tiempos de forma muy significativa, aunque permanezca lejos
de los niveles de la banca de nuestro pais. Dicha actividad se
enmarca, por un lado, en los desarrollos de la teoria de la in-
ternacionalizacion bancaria, que ha cambiado el centro de
atencion desde los mercados de destino a la economia de ca-
da entidad. Por otro, se analizan los efectos que previsiblemen-
te tendra la Union Monetaria Europea en la actividad interna-
cional de las entidades de crédito de nuestro continente. De la
investigacion empirica realizada destaca el hecho de que las
cajas de ahorros espanolas ocupan una posicion destacada
frente a las mismas entidades de otros paises europeos en
cuanto a la internacionalizacion de su actividad, especialmen-
te si se considera su posicion relativa respecto a los bancos
espanoles.

Palabras clave: cajas de ahorros espanolas, internacionali-
zacion, Union Monetaria Europea.

This study reviews the recent development and the future
outlook for the international activity of the Spanish savings
banks, which has increased very considerably in the last few
years, although it still remains far from the levels of our country’s
banks. On the one hand, this activity lies within the develop-
ments of the theory of banking internationalization, which has
switched the focus of attention from the destination markets to
the economy of each individual bank. On the other, we exami-
ne the effects that European Monetary Union will foreseeably
have on the international activity of the credit institutions of our
continent. From the empirical research conducted out we may
single out the fact that the Spanish savings banks occupy an
outstanding position compared with the same institutions in
other European countries with regard to the internationalization
of their activity, especially if we consider their relative position
in respect of Spanish banks.

Key words: spanish savings banks, internationalization, Euro-
pean Monetary Union.

JEL classification: G21.
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