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I. INTRODUCCION

N el presente trabajo se analizan las principa-
les caracteristicas estructurales y competiti-
vas de la industria bancaria europea y del im-
pacto producido por la UEM. Se muestra asimismo
como, mientras que los mercados bancarios se han
ido concentrando cada vez mas y el nimero de
bancos y cajas ha decrecido, la competencia conti-
nua intensificandose. Dado el gran numero de enti-
dades y oficinas, muchos paises presentan indica-
dores de un exceso de capacidad del sistema y de
que la tendencia hacia la consolidacion proseguira,
sobre todo tras la aparicion de la moneda Unica. Se
encuentra cierta evidencia a favor de la hipotesis
de que la concentracion de mercado y el tamano de
la entidad no son buenos indicadores del poder de
mercado. Del mismo modo, aumenta la evidencia
de que los grandes bancos europeos aventajan, en
lo que a la eficiencia se refiere, a sus homologos
mas pequenos. Asimismo, parece que se benefi-
cian en mayor medida del progreso tecnoldgico. La
evidencia disponible, en su mayoria, indica una
creciente concentracion en todos los mercados
bancarios europeos después de la UEM. Sin embar-
go, hay pocas pruebas que sugieran que la estruc-
tura del mercado y las dimensiones de las institu-
ciones de crédito influyan de forma sustancial en el
rendimiento. Importantes impulsores estratégicos,
tales como la desregulacion y el cambio tecnolégi-
co, estan transformado la estructura de mercado
del sector, reduciendo la magnitud de las barreras
y haciendo que los mercados sean mas contesta-
bles. Dada la amplia, y cada vez creciente, serie de
proveedores de servicios financieros, y dado el
mercado «nacional» mas amplio creado por la UEM
y el actual entorno competitivo, la concentracion en
los mercados bancarios comerciales nacionales se
esta convirtiendo en un aspecto de la politica anti-
monopolio de menor alcance.

Il. ESTRUCTURAY TENDENCIAS
EN LA RENTABILIDAD Y COMPETITIVIDAD
DE LOS SECTORES BANCARIOS
EUROPEOS

Una tendencia comun en muchos de los merca-
dos bancarios europeos a lo largo de la Ultima dé-
cada ha sido la disminucioén en el nimero de insti-
tuciones. La misma tendencia resulta evidente,
ademas, en los distintos tipos de entidad, incluyen-
do las cajas de ahorros y las cooperativas de crédi-
to, asi como los bancos comerciales nacionales.
Sin embargo, como se ilustra en el cuadro n.2 1, si-
gue habiendo un gran numero de bancos que ope-
ran en Europa. Todos los paises (a excepcion de
Portugal) han experimentado desde 1989 un des-
censo en el numero de entidades bancarias. Sin
embargo, lo que el cuadro no revela es que el nu-
mero de bancos extranjeros ha crecido en cada
mercado bancario a lo largo del mismo periodo, lo
que refleja la tendencia hacia la internacionali-
zacion y es signo, asimismo, de las oportunidades
que ofrece el Programa del Mercado Unico de la UE
(véase CE, 1997, y De Bandt, 1999). Los bancos
extranjeros forman una parte importante del activo
del sector bancario en el Reino Unido (254 bancos
extranjeros, con un 57 por 100 de la cuota en
1998); Bélgica (8 bancos con el 48 por 100 del ac-
tivo del sector bancario); Francia (280 bancos con
una participacion alrededor del 15 por 100) y Por-
tugal (16 bancos con el 35 por 100 del activo ban-
cario). Sin embargo, en todos los demas paises eu-
ropeos (con la excepcion de Luxemburgo), los
bancos extranjeros suponen, en lineas generales,
menos del 10 por 100 de los activos totales del
sector.

Es caracteristico el hecho de que la nacionali-
dad de los bancos extranjeros que operan en los
distintos paises varia de forma sustancial —en
Londres predominan los bancos de la Europa con-
tinental, seguidos por los estadounidenses y los ja-
poneses. Se trata, en su mayor parte, de banca de
inversiones, entidades de gestion de activos Yy filia-
les mayoristas que realizan operaciones en euros,
y menos del 10 por 100 de sus operaciones tiene
como base la libra esterlina. El grueso de la banca
extranjera tiende a realizar funciones similares en
los restantes centros financieros principales de Eu-
ropa: Frankfurt, Paris, Amsterdam y Zurich. Los
principales bancos de inversidon y comerciales de
los Estados Unidos estan presentes en cada pais
europeo, si bien solo Citibank tiene una presencia
significativa en la banca al por menor, centrandose
en clientes con elevado patrimonio. La presencia
de los bancos britanicos en los mercados banca-
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NUMERO DE ENTIDADES DE CREDITO: SISTEMA BANCARIO, 1984-1997
e e e e e G e S N R

1984 1989

.

CUADRO N.2 1

1992 1994 1996 1997

1.257 1.240
165 157
231 233
644 552
358 418

3.025 4.089

1.137 1.127

2.079 1.058
248 179

18 29
369 333
176 144
581 631
598 551

1.104 1.053 1.019 995
157 147 141 134
210 202 197 197
365 356 350 350
617 607 570 519

4.200 3.872 3.674 3.578

1.073 1.002 937 935
921 744 658 628
158 153 153 154

35 44 51 62
319 316 313 307
119 125 124 120
569 494 403 398
518 486 478 466

Fuente: ASSOCIATION BELGE DES BANQUES (1998,1997); BANCA D'ITALIA (1998,1996); BANCO DE PORTUGAL (1993,1995-1997); BANK OF ENGLAND (1998); BANK OF FINLAND
1998); BANCO DE ESPANA (1998); BRITISH BANKER'S ASSOCIATION (1995-1997); BANQUE DE FRANCE. CECEI (1996,1990); BANQUE DE FRANCE (1998-1999); BIS (1998); BuIL-
DING SOCIETIES ASSOCIATION (1990-97); BUILDING SOCIETIES COMMISSION (1995/96-1997/98); CECA (1990-97); DANISH SECURITIES COUNCIL (1990-97); DEUTSCHE BUNDES-
BANK (1997-1998); DE NEDERLANDSCHE BANK (1990, 1993, 1996-1997); EUROPEAN CENTRAL BANK (1999); FINNISH BANKER'S ASSOCIATION (1995-1997); NORDISKA BANK-
MANNAUNIONEN (1997); NORGES BANK (1997, 1995, 1993, 1990, 1985); OECD (1996, 1994, 1991); OESTERREICHISCHE NATIONALBANK (1990,1998-1999); SEVERIGES RIKSBANK

(1998).

e

rios continentales es practicamente inexistente, lo
que redujo de manera notable sus operaciones de
menor volumen a principios de la década de los no-
venta a causa de su bajo rendimiento. Los unicos
sistemas en los que la banca extranjera presenta
elevadas cuotas de mercado son los de Bélgica,
Holanda y Portugal. Las recientes operaciones
transfronterizas reflejan que, dentro de Europa, los
grandes bancos que operan en sectores altamente
concentrados estan considerando en mayor medi-
da expandirse a los mercados geograficamente
proximos, sobre todo porque las alternativas na-
cionales son muy limitadas -entre los ejemplos re-
cientes se encuentran ING/BBL y Merita/Nordban-
ken. La operacion del ING refleja la capacidad de
una entidad grande, bien capitalizada, para hacer-
se con bancos que operan en mercados con los
qgue estan familiarizados. La operacion Nordban-
ken/Merita, entre operadores de tamaho medio, se
suele considerar como defensiva, en el sentido de
protegerse de compradores extranjeros o naciona-
les hostiles.

Sin embargo, a pesar de la reciente oleada de
fusiones, el cuadro n.? 1 indica que en la mayoria
de los mercados bancarios europeos existe un ele-
vado numero de entidades nacionales y extranjeras
que satisfacen las necesidades de los clientes del
pais.

El descenso ampliamente generalizado del nu-
mero de entidades de depdsito en Europa a lo lar-
go de la década de los noventa no se ha visto
reflejado exactamente, sin embargo, en una ten-
dencia similar en el numero de oficinas, como se
muestra en el cuadro n.? 2. De hecho, el nimero
de sucursales en muchos de los mercados banca-
rios mas importantes (Alemania, ltalia y Espana)
ha proliferado durante la década de los noventa.
En los dos ultimos casos, esto ha sido consecuen-
cia, principalmente, de la eliminacion de las res-
tricciones territoriales que existian a finales de la
década de los ochenta y a principios de los noven-
ta. En Alemania, el aumento del numero de las su-
cursales bancarias ha sido, fundamentalmente, un
reflejo de la unificacion, asi como de la expansion
del sector de las cajas de ahorros, que delatan un
aumento de la competencia no basada en los pre-
cios. En Bélgica, Finlandia, Noruega, Suecia, Sui-
za y el Reino Unido se ha producido un descenso
en el numero de sucursales. La reduccioén en los
paises escandinavos se debe, sobre todo, a la
consolidacion y reestructuracién de sus sistemas
como consecuencia de la crisis bancaria de
1991/1992. Sélo en los casos de Bélgica, Suiza 'y
el Reino Unido se puede atribuir a los procesos de
consolidacion internos (en el caso de Suiza, la fu-
sion, recientemente acordada, entre UBS y SBC
creara un banco con 555 sucursales en el pais, nu-

119



CUADRO N.2 2

e NUMERO DE SUCURSALES, 1984-1997
B GRS B S e T e S e U R e e S T R LD RNt e e R L D e e e e

1984 1989

1992

4.005
23.502
3.515
2.886

4.387
19.211
3.182
3.528
25.634
39.651
15.683
8.006
1.796
1.741
34.511
3.302
4.245
21.853

. Bélgica
© Dinamarca
| Finlandia
~ Francia 25.490
Alemania 35.752
Italia 13.045
. Holanda 5.475
. Noruega 1.940
~  Portugal 1.469
Espana ... 31.876
Suecia 3.083
3.874
21.853

4.667
16.405
2.358
3.087
25.479
39.295
20.914
7.518
1.593
2.852
35.476
2.910
4.169
18.218

Fuente: ver cuadron.® 1.

mero que se espera que se reduzca un 20 por 100
en el aho 2000).

Todo lo anterior indica, en términos generales,
que los mercados bancarios europeos se caracteri-
zan por un numero relativamente elevado de enti-
dades nacionales que, en determinados casos, han
ampliado su presencia mediante oficinas durante
la década de los noventa. Asi, mientras que, indu-
dablemente, se ha estado experimentando cierta
consolidacion en cada sistema bancario, la tenden-
cia en el numero de sucursales sugiere que el ac-
ceso a los servicios bancarios en una serie de pai-
ses, pese a la introduccion de los nuevos sistemas
de gestion, tales como el servicio telefonico e Inter-
net, no se ha reducido sensiblemente.

Aun cuando no parece que el acceso a las enti-
dades bancarias en la mayoria de los paises se ha-
ya visto afectado negativamente por la consolida-
cién y la reestructuracion del mercado durante la
década de los noventa, la reduccion en el numero
de entidades y el aumento en la concentracion del
mercado pueden haber afectado de forma adversa
a la eleccion del cliente. De Bandt (1999), por ejem-
plo, muestra que, entre 1985 y 1997, en los paises
miembros de la UE, con las excepciones de Fran-
cia, Grecia y Luxemburgo, la suma de las cuotas
de mercado de las cinco entidades mas grandes en
términos de activos totales (indicador que se deno-
mina R.5) aumento de forma significativa.

En conjunto, los mercados bancarios europeos
se caracterizan (en casi todos los casos) por un

descenso en el numero de intermediarios —aun
cuando en la mayoria de los sistemas se dispone
de un gran numero de pequefos bancos locales y
regionales que realizan importantes operaciones
minoristas y que operan junto con los principales
bancos comerciales y los prestamistas especializa-
dos, sirviendo a una amplia gama de clientes ban-
carios. Sin embargo, la concentracion del mercado
va en aumento y en los sistemas bancarios de me-
nor tamano el indicador R.5 supera el 60 por 100.
Aunque el descenso en el numero de operadores y
el aumento en la concentracion del mercado pue-
den sugerir que la eleccion en los servicios banca-
rios se esta reduciendo, el crecimiento del numero
de oficinas en muchos sistemas puede, de hecho,
contrarrestar esta tendencia. Ademas, la creciente
presencia de bancos extranjeros, asi como el au-
mento de los proveedores de servicios bancarios
no tradicionales —tales como los grandes almace-
nes, las empresas financieras como las de leasing
y factoring, las entidades de financiacion, etc.— ha-
cen dificil afirmar categdricamente que las posibili-
dades globales de eleccion del cliente estén dismi-
nuyendo.

Un sintoma significativo de que la consolidacion
y el descenso en conjunto en el numero de entida-
des no han afectado a las condiciones competiti-
vas de la banca europea lo refleja el descenso en
los margenes de intermediacion en practicamente
todos los sistemas bancarios, como se puede apre-
ciar en el cuadro n.? 3.
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CUADRO N.® 3

i MARGENES DE INTERMEDIACION (PORCENTAJE DE ACTIVOS TOTALES MEDIOS), 1984-1997
P T e s PR oS = = VT WML ¥ I P Lo e e = o Tt e = e N S T R Y e e e R

1984 1989

1992 1994 1996

1,73

1,57

2,55
1,84
~ Francia 1,91
. Alemania 2,01
. talia 3,28
. Holanda 2,08
Noruega 3,45
| Portugal 4,12
~ Espana 4,05
- Suecia ) 2,53

3,1

1,85 1,90 1,43
1,51 1,33 1,32
3,56 3,83 1,49
1,55 2,05 1,90
1,63 1,27 1,20
2,07 2,18 1,46
3,17 2,63 2,42
1,83 1,89 1,67
3,51 3,44 2,41
411 2,78 1,95
3,59 3,00 2,54
2,55 2,77 1,81
1,56 1,79 1,98

2,6 2.4 2,1

Aun cuando los margenes varian, evidentemen-
te, con el ciclo de los tipos de interés y se ha pro-
ducido una convergencia en los tipos de los merca-
dos monetarios hasta un nivel mas reducido
durante los anos noventa (sobre todo en los paises
que trataban de cumplir los criterios de la UEM), la
tendencia es, en conjunto, a la baja. Dado que los
margenes de intermediacion se han visto afectados
por las crecientes presiones competitivas —con el
resultado, en general, de una caida de los flujos de
beneficios en relacion con los costes— las entida-
des se vienen centrando cada vez mas en otras
fuentes de beneficios crecientes, procedentes de
otros productos. Las comisiones y gastos son un
ejemplo de la corriente de beneficios que surge en
los bancos que diversifican sus actividades. El cre-
cimiento de las operaciones de seguro y las activi-
dades fuera de balance han impulsado aun mas el
potencial de esta fuente de beneficios en la gene-
racion de rentabilidad. Esta ha sido una importante
motivacién para el desarrollo de las estrategias de
fusion que se basan en la ampliacion de los ingre-
sos/productos. El cuadro n.? 4 muestra la tenden-
cia al aumento de otros productos ordinarios en re-
lacién con el margen ordinario en el sistema
bancario europeo.

Los principales bancos comerciales han venido
desarrollando de modo creciente sus margenes or-
dinarios con las actividades que generan comisio-
nes. En 1997, en el Reino Unido, casi el 44 por 100
de los margenes ordinarios del sistema bancario se
derivaron de otros productos ordinarios. En otros

sistemas bancarios europeos esta relacion esta
proxima o por encima del 40 por 100: Austria (38,7
por 100), Finlandia (43,6 por 100), Francia (39,4
por 100) y Suecia (42 por 100). El sistema banca-
rio suizo presenta la relacion mas elevada con el
64 por 100, lo que refleja que se ha centrado en los
servicios bancarios privados y en la gestion de ac-
tivos. En contraste, tanto Alemania como Noruega
tienen una tradicion mas arraigada en la concesion
de créditos a empresas y otros clientes: en estos
paises, el porcentaje del margen ordinario proce-
dente de otros productos ordinarios se encuentra
en torno al 20-25 por 100. En Dinamarca (17,7 por
100) y en Espana (24,3 por 100) parece que pue-
den surgir oportunidades de generar, mediante la
diversificacion, otras actividades que les produzcan
mayores comisiones. En conjunto, dada la crecien-
te variedad y las complejas demandas de los clien-
tes bancarios, cada vez hay mas probabilidades de
que la partida de otros productos ordinarios pese
mas (en detrimento de los margenes financieros)
en la mayoria de las cuentas de resultados.

Los cuadros n.> 3 y 4 sugieren, igualmente, que
las distintas combinaciones de productos que se
reflejan en distintos margenes y comisiones tam-
bién influyen sobre la capacidad de los diversos
sistemas bancarios para generar beneficios. En los
paises con actividades bancarias de seguro sélida-
mente establecidas, la partida de otros productos
ordinarios suele ser mas elevada, como por ejem-
plo en Francia (Genetay y Molyneux, 1998). Asi-
mismo, el grueso de los beneficios (y practicamen-
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CUADRO N.° 4

OTROS PRODUCTOS ORDINARIOS/MARGEN ORDINARIO, 1984-1987
(Porcentaje)
etz S R S e e s s S SR S B S S et U S R e e A e S D e T

1989

Austria 27,9

~ Bélgica 22,7
Dinamarca 21,8

_ Finlandia 48,5
_ Francia .... 19,7
25,6

22,3

29,4

26,1

16,3

17,6

45,0

37,6

Fuente: BANKSCOPE (1998).

te toda la rentabilidad) de los bancos suizos de ma-
yor tamano en 1998 dependid de la banca privada,
de la de inversion y de los servicios de gestion de
activos. Los principales bancos holandeses tam-
bién obtienen importantes comisiones del negocio
de los seguros (la mitad del balance de ING es una
compania de seguros), asi como de las operacio-
nes internacionales. Debe tenerse en cuenta que
los datos del cuadro n.? 4 se refieren al total del sis-
tema bancario. Dado el gran numero de bancos lo-
cales y regionales de reducido tamafo en la mayo-
ria de los sectores considerados lo mas probable
es que la informacion ofrecida en el cuadro nimero
4 no recoja adecuadamente el mayor peso de las
comisiones ganadas por los bancos mas importan-
tes, ya que éstos se suelen implicar mucho mas en
actividades tales como las operaciones de fuera de
balance o la cartera de negociacion.

Aunque la tendencia de las fuentes de benefi-
cios son claras —un descenso en los margenes de
intermediaciéon compensado por un aumento en
otros productos ordinarios—, el ambito de los cos-
tes se encuentra menos definido. La forma usual
de medir la eficiencia de un banco es su relacion
costes-ingresos. Debe recordarse que los niveles
de eficiencia bancaria pueden resultar afectados
tanto por factores enddégenos como exdgenos.
Unas condiciones econdmicas adversas pueden
afectar a la relacion costes-ingresos haciendo que
los bancos no tengan un control total sobre sus co-
rrientes de ingresos, mientras que las leyes labora-

les, restrictivas en muchos paises de la Europa
continental, ponen trabas a las reducciones de per-
sonal y a las mejoras de la productividad relaciona-
das con el coste. Del mismo modo, las actividades
de fusiones y adquisiciones (F&A) pueden incre-
mentar los costes a corto plazo antes de que se ha-
yan realizado totalmente los ahorros en términos
de eficiencia y/o aumento de los ingresos. Ademas,
las diversas fuentes de beneficios, tales como los
procedentes de la cartera de negociacion, también
son notoriamente volatiles. De este modo, cabe la
posibilidad de que los recientes aumentos en la re-
lacion costes-ingresos reflejen en mayor medida
las tendencias en los ingresos que en los costes.
Sin embargo, cabe esperar que la tendencia gene-
ral en la ratio costes-ingresos en Europa descien-
da, entre otras razones porque los bancos persi-
guen un negocio de calidad en un contexto de
mejora del control del riesgo y de aumento de la
eficiencia. Aun cuando la tendencia hacia la conso-
lidacion pudiera incrementar los costes a corto pla-
zo, la perspectiva a medio plazo, sin embargo, es
mucho mas optimista habida cuenta de que se es-
pera que el aumento de la concentracion alivie el
exceso de capacidad, ejerza mayor presion sobre
la gestion bancaria para mejorar la eficiencia y lo-
gre ahorros en los costes.

El cuadro n.? 5 muestra que la tendencia gene-
ral en la eficiencia bancaria ha sido un decrecimien-
to en la mayoria de los paises. Sin embargo, los
unicos sistemas bancarios que han mejorado siste-
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CUADRO N.° 5

RELACION COSTES-INGRESOS (COSTES DE EXPLOTACION/MARGEN ORDINARIO), 1984-1997
(Porcentaje)
R R R T o o T e e 5 e O Tt e P e A 2 e e e e R e R

1989

Austria 65,5
66,8
64,9
84,8
64,6
64,6
61,7

Dinamarca ..
Finlandia
Francia
Alemania...
Italia
Holanda 66,0
Noruega ... 69,9
Portugal 46,8
60,9
Suecia... 62,7

64,8

Fuente: BANKSCOPE (1998).

maticamente sus niveles de eficiencia entre 1992
y 1997 son Finlandia, Suecia, Suiza y el Reino
Unido. Segun McCauley y White (1997) y White
(1998), el Reino Unido registréo mas actividades de
F&A en su sector bancario (en términos de valor)
entre 1991 y 1996 que ningun otro mercado banca-
rio europeo y las mejoras en el coste podrian ser
un reflejo parcial de esta tendencia. Todos los ban-
cos britanicos mas importantes también se han em-
barcado en estrategias manifiestamente destina-
das a reducir costes, en términos de cierre de
sucursales y menor nimero de empleados. El me-
nor coste en los bancos escandinavos es conse-
cuencia principalmente (de nuevo) de las reorgani-
zaciones forzosas que siguieron a la crisis bancaria
de principios de la década de los noventa (como se
ha senalado previamente, muchos bancos conti-
nentales no son capaces de generar un rapido aho-
rro en costes mediante reducciones de personal a
causa de la restrictiva legislacion laboral).

Las tendencias en ingresos y costes anterior-
mente citadas estan detras de las rentabilidades
que se muestran en el cuadro n.® 6. Las cifras de
rentabilidad sobre recursos propios (ROE) presen-
tan una evidencia dispar, aun cuando en la mayo-
ria de los paises la rentabilidad mejoro entre 1994
y 1997. Dado que no existe una tendencia clara
descendente en el rendimiento bancario entre pai-
ses se podria argumentar que ello es una clara
prueba de que la competencia no ha aumentado.
Este punto de vista es, en cualquier caso, excesi-

vamente simplista. Se olvida el hecho de que el ne-
gocio tradicional basado en el margen financiero
es, quiza, mas competitivo que en épocas anterio-
res. Ademads, los bancos estan aumentando cada
vez mas el peso de otros productos ordinarios en
areas tales como la banca de inversiones, el corre-
taje, el seguro, las pensiones, los fondos de inver-
sion y otros productos de inversién colectiva (por
citar sélo unos pocos), en los que hay operadores
fuertemente asentados. La consecuencia de ello es
la probabilidad de que la competencia sea intensa
en muchas de estas areas. Sin embargo, este ar-
gumento también olvida el importante papel que
desempena la tecnologia, asi como el de los nue-
vos competidores. Por ejemplo, los avances tecno-
I6gicos permiten que las entidades realicen opera-
ciones de outsourcing con terceras empresas mas
eficientes en escala de operaciones. Del mismo
modo, las grandes bases de datos de clientes ha-
cen mas eficaces y rentables las ventas cruzadas y
la distribucion de nuevos tipos de productos y ser-
vicios financieros. La tecnologia ha impulsado el
desarrollo de los servicios bancarios directos, etcé-
tera. También los intermediarios financieros no
bancarios, las grandes superficies y otras empre-
sas comerciales compiten en la actualidad con los
bancos en el area de los servicios financieros. Se
trata de importantes elementos, todos ellos, que
cambian la economia del negocio bancario europeo.
La consecuencia es que resulta impropio deducir
que la competencia esté descendiendo «obviamen-
te», por el mero hecho de que se reduzca el nume-
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CUADRO N.® 6

RENTABILIDAD SOBRE RECURSOS PROPIOS (ROE), 1994-1997
(Porcentaje)
[E ot e i o B e R e D R e O i N U e eSS S e e s 1 e IS e

1989

" Austria 10,0

6,0
| Dinamarca 3,0
Finlandia 4,0
Francia 9,4
Alemania 12,4
Italia 14,0
Holanda .. 13,6
Noruega
Portugal ..
Espana ....

Reino Unido ...

6.9 7.9 9,4 5,1
6,4 8,8

0,9

1.4

4,4

Fuente: BANKSCOPE (1998).

ro de entidades y no haya un descenso sistematico
en la rentabilidad de la industria.

lll. ESTRUCTURA DE MERCADO,
RENTABILIDAD Y EFICIENCIA
EN LA BANCA EUROPEA

La teoria expresa la existencia de una relacion
entre estructura del mercado y rendimiento de la
entidad. En este sentido, cabe esperar que la es-
tructura de un mercado caracterizado por un gran
numero de empresas funcione de una forma distin-
ta a la del mercado en el que domina una empre-
sa. Hay toda una gama de distintos tipos de estruc-
turas de mercado que permiten que las empresas
operen de forma diferente: competencia perfecta
(se eleva al maximo el bienestar del usuario); com-
petencia imperfecta; oligopolio (competitivo o no
competitivo), y monopolio. Estas cuatro estructuras
de mercado principales se caracterizan por el nu-
mero de empresas que los forman, que van desde
infinito (competencia perfecta) hasta una sola (mo-
nopolio). En consecuencia, la estructura de merca-
do se puede valorar en virtud del numero de em-
presas que lo configuran, por la distribucion de la
participacion en el mercado de las empresas o por
las diversas medidas de concentracion (en la in-
dustria bancaria, las medidas mas corrientes son
los indicadores R.3 0 R.5. Molyneux y otros, 1996).

Ni que decir tiene que decidir qué constituye «el
mercado» es problematico en la industria banca-

ria dada su naturaleza multiproducto; sin embargo,
la literatura tradicional de organizacion industrial
gue examina los mercados bancarios estable-
ce que existe una relacion entre la estructura del
mercado, la conducta de la empresa y el rendimiento
de la industria. En particular, el paradigma tradicio-
nal estructura-conducta-rendimiento (SCP) muestra
coémo la concentracion del mercado induce a la co-
lusion a las entidades de mayor tamafo de la in-
dustria lo que, por extension, eleva los beneficios
hasta niveles «no competitivos». La tesis es que si
un reducido nimero de bancos domina la industria,
es mas facil (y menos costoso) que se pongan de
acuerdo entre si (implicita o explicitamente). En
consecuencia, los intermediarios de mayor tamaho
pueden cargar tipos mas elevados sobre los prés-
tamos, pagar menos intereses por los depdsitos,
cobrar comisiones mas elevadas, etc., en compa-
racion con un entorno competitivo.

La gran mayoria de la literatura bancaria esta-
dounidense y europea que ha tratado de contrastar
el citado paradigma SCP llega, en términos genera-
les, a la conclusidn de que la concentracion influye,
en efecto, positivamente sobre los niveles de bene-
ficios, a la vez que redunda en precios mas eleva-
dos en los préstamos y remuneraciones mas bajas
en los depositos (Gilbert, 1984, y Molyneux y otros
1996). Sin embargo, esta afirmacion se debe mati-
zar en muchos aspectos. La evidencia empirica no
es abrumadora en modo alguno —en la revision
de 45 estudios realizada por Gilbert (1984), sélo en
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27 se halla evidencia de que el paradigma tradicio-
nal se mantiene. Sin embargo, los estudios euro-
peos, mucho menos numerosos, tienden a afirmar
que la hipdtesis se cumple. Estos resultados tam-
bién han sido interpretados con considerable pre-
caucion en el sentido de que incluso cuando se en-
cuentran relaciones positivas entre los niveles de
concentracion y la rentabilidad, el poder explicativo
de los modelos estimados tiende a ser muy bajo
—la variacion en los niveles de concentracion ex-
plica menos del 10-20 por 100 de la variacion de la
rentabilidad de la industria—, lo que significa que
la concentracién solo tiene una influencia relativa-
mente pequena sobre la rentabilidad de la industria
(aunque sea positiva).

Aun cuando parece que la relacion entre la con-
centracion del mercado y la rentabilidad es poco
solida, este hecho no se puede interpretar de una
forma definitiva como un resultado de la colusion y
el poder monopolista ya que puede ser, simplemen-
te, un reflejo del hecho de que las empresas mas
importantes son mas eficientes que sus competi-
doras mas pequenas. Partiendo de la igualdad de
todos los demas factores, si los bancos mas impor-
tantes son mas eficientes obtendran beneficios
mas elevados. Como consecuencia de ello, los
mercados mas concentrados tendran unos niveles
de beneficio mas elevados porque las grandes em-
presas son mas eficientes que sus competidoras
de menor tamario. Esta interpretacion de la relacion
concentracidon-beneficios se suele denominar, en
general, «hipétesis de la eficiencia». Dicho de otro
modo, no es la colusién la que explica la relacion
positiva entre beneficios y concentracion, sino la
eficiencia individual de determinadas entidades.

El enfoque sobre la eficiencia bancaria ha gene-
rado una nutrida bibliografia que examina la escala
(tamafio), la gama (combinacion de productos) y la
eficiencia X (eficiencia en la gestion y tecnoldgica).
Los estudios que se desarrollaron hasta mediados
de los anos ochenta consideraban que las econo-
mias de escala tendian a ser evidentes en la ban-
ca a niveles relativamente bajos de tamano del ac-
tivo y que luego se agotaban (Molyneux y otros,
1996). Sin embargo, estudios mas recientes, esta-
dounidenses y europeos, han hallado una marcada
evidencia de economias de escala en los grandes
bancos (CE, 1997, y Berger y Humphrey, 1997). Los
resultados respecto a las economias de gama en
el sector bancario no son concluyentes y las esti-
maciones no suelen ser muy fiables. Sin embargo,
la principal regularidad empirica que surge de la
extensa literatura sobre la eficiencia en costes, es
que las ineficiencias X son mucho mas habitua-
les que las economias de escala. Ello quiere decir

que las entidades de crédito pueden mejorar en
gran medida su eficiencia en costes si emulan la
mejor practica de costes de la industria (mejorando
los factores gerenciales y tecnologicos) en lugar de
aumentar su tamano. Aun cuando a partir de la re-
vision de 133 estudios de eficiencia en costes en la
industria financiera que realizaron Berger y Humph-
rey (1997), estos sugieren que los grandes bancos
presentan una mayor eficiencia X que los peque-
fos, hay bastante menos evidencia que demuestre
que los grandes bancos se beneficien mucho mas
de las economias de escala.

En resumen, la bibliografia, principalmente es-
tadounidense, sugiere que las grandes entidades
financieras son relativamente mas eficientes, lo
que significa que (como media) tienen mas proba-
bilidades de estar mds cerca de la mejor practica
de coste de las instituciones de tamafno y combina-
cién de productos similares. En el caso de bancos
pequenos comparables (en tamano y combinacion
de productos), las diferencias en coste varian en
mucha mayor medida de la mejor practica. En este
caso, igualmente, se encuentran limitaciones en
la estimacion econométrica de todos los tipos de
eficiencia en costes en la banca, sea de escala,
de gama o de eficiencia X (Molyneux y otros,
1996), si bien la evidencia que surge de la reciente
literatura si que parece apoyar la existencia de ven-
tajas de eficiencia X en los bancos mas grandes.

Aunque la investigacion europea sobre la efi-
ciencia bancaria no es equiparable en volumen a
la estadounidense, algunos estudios recientes
han tratado de rectificar este desequilibrio. Vander
Vennet (1998), por ejemplo, utiliza la metodologia
translog para comparar las eficiencias en coste y
beneficios de los bancos europeos, universales y
especializados. Utilizando una muestra de 2.375
entidades de la UE, correspondientes a 17 paises,
para los afos 1995 y 1996, el autor llega a la con-
clusion de que los conglomerados financieros son
mas eficientes, desde el punto de vista de los in-
gresos, que sus competidores especializados y que
el grado de eficiencia tanto en costes como en be-
neficios es mas elevado en los bancos universales,
en comparacién con los especializados. Los nive-
les medios de eficiencia son del 30 por 100 para las
estimaciones que utilizan outputs de intermedia-
cidn tradicionales (préstamos y valores) y del 20
por 100 para las estimaciones que incluyen outputs
no tradicionales (ingresos por intereses y comisio-
nes). En cuanto a los bancos diversificados, no pa-
rece que la ineficiencia guarde relacion con el
tamano; sin embargo, las pequenas entidades es-
pecializadas parecen relativamente ineficientes en
comparacién con sus homologas de mayor dimen-
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sion. Se ha comprobado que los resultados obteni-
dos por Vander Vennet sobre la eficiencia en cos-
tes estan en consonancia, en términos generales,
con la comparacion realizada por Allen y Rai (1996)
de los sistemas bancarios universales frente a los
especializados en varios paises. Las economias de
escala solo se encontraron para las instituciones
mas pequenas, las que tenian activos por debajo
de los 10.000 millones de ecus, con rentabilidad
constante a partir de ese nivel, mientras que se re-
gistraron deseconomias para los bancos mas gran-
des (con activos por encima de los 100.000 millo-
nes de ecus). Vander Vennet (1998) sugiere que
este dato podria ser indicativo de que los tamanos
de las entidades financieras en los que no se en-
cuentran deseconomias son mas grandes que en
la década de los ochenta, resultado que también
mostraron Berger y Mester (1997) en el caso de los
bancos estadounidenses.

Altunbas y otros (1998), amplian la literatura
establecida sobre la modelizacion de las caracte-
risticas del coste de los mercados bancarios apli-
cando la forma funcional Fourier-Flexible y las me-
todologias de frontera de coste estocastico para
estimar las economias de escala, las ineficiencias
Xy el cambio tecnoldgico de una amplia muestra
de bancos europeos entre 1989 y 1997. Los resul-
tados revelan que las economias de escala estan
extendidas en los distintos paises y que aumentan
segun el tamafo de la institucion. En lineas gene-
rales, las economias de escala se encuentran en
un intervalo situado entre el 5y el 10 por 100, mien-
tras que las medidas de ineficiencia X registran va-
lores superiores, del orden del 25 por 100. Estas
medidas también varian en gran parte en los distin-
tos mercados, en funcion de las entidades y a lo
largo del tiempo. De ello se infiere que los bancos
y cajas de ahorros pueden obtener economias en
costes reduciendo las ineficiencias gerenciales y
otras, a la vez que incrementando la escala de pro-
duccion. Altunbas y otros (1999) demuestran asi-
mismo que el progreso técnico ha tenido una in-
fluencia similar en todos los mercados bancarios
europeos entre 1989 y 1996, reduciendo los costes
totales en aproximadamente un 3 por 100 anual. Se
muestra, ademas, que el impacto del progreso téc-
nico en la reduccion de los costes bancarios au-
menta sistematicamente con el tamafo del banco.
Estos resultados, en conjunto, indican que de lo
que mas se benefician los bancos europeos mas
importantes es de las economias de escala y del
progreso técnico. Altunbas y otros (1998) llegan a
la conclusion de que estos son factores importan-
tes que promueven la actual tendencia hacia la
consolidacion en la industria.

Sin embargo, los mercados bancarios pueden
tender cada vez mas a la concentracion a medida
que transcurre el tiempo, incluso aunque determi-
nados bancos no tengan ventajas de eficiencia,
poder de mercado o un tratamiento regulatorio es-
pecial. La literatura empirica de la organizacion in-
dustrial ha mostrado que con frecuencia se puede
hacer una aproximacion de la distribucion de los ta-
manos de las empresas dentro de muchas indus-
trias y /o paises mediante diversas distribuciones
asimetricas, de las cuales la que se emplea mas
ampliamente es la log-normal. Ademas, se puede
generar una distribucion asimétrica de los tamanos
de las empresas mediante un proceso estocastico
en el que el tamano logaritmico de cada empresa
esta sujeto a una secuencia de choques aleatorios
a lo largo del tiempo. Gibrat (1931) fue el primero
en investigar las implicaciones de un proceso en el
que el crecimiento de cada empresa en cada pe-
riodo es determinado aleatoriamente; su férmula
se conoce como Ley del Efecto Proporcionado
(LEP). La LEP se puede comprobar empiricamente
investigando la relacion tamaho-crecimiento. Si las
tasas de crecimiento no varian con el tamano, se
puede deducir que la LEP se sostiene. En este ca-
S0, se puede esperar que la concentracion aumen-
te de forma natural con el tiempo. Si las entidades
pequenas crecen mas deprisa que las grandes, se
rechaza la LEP y no se encuentra una tendencia a
largo plazo hacia el aumento de la concentracion.
Goddard y otros (1989) ensayan la LEP, entre 1990
y 1996, utilizando datos de corte transversal y prue-
bas de raiz unitaria para una muestra de mas de
500 bancos en ocho paises europeos. Cuando se
trata de activos convencionales y de medidas del
tamafno segun los recursos propios se acepta la
LEP en la mayoria de los casos, lo que sugiere que
no existe relacion entre el tamafo del banco y el
crecimiento. Se llega a la conclusién de que con
el tiempo se podria desarrollar una pauta del incre-
mento de la concentracion en los mercados banca-
rios europeos, incluso en ausencia de factores
tales como la eficiencia mayor de los grandes ban-
cos, la actividad de fusiones o la puesta en practi-
ca de estrategias disuasorias a la entrada por parte
de los bancos residentes.

Mientras que la mayoria de la bibliografia citada
sugiere un incremento de la tendencia a la concen-
tracion en todos los mercados bancarios europeos,
no ha habido estudios, al menos que sepamos, que
traten de examinar la relacion entre tamano de la
institucion, eficiencia y concentraciéon del mercado
y el rendimiento de las entidades financieras en Eu-
ropa. Sin embargo, Berger (1995) ha analizado es-
tos parametros para los Estados Unidos, evaluan-
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do la influencia de la estructura del mercado (con-
centracion de la industria), el tamano de la empre-
sa y la eficiencia sobre la rentabilidad. El citado au-
tor estima una serie de ecuaciones que siguen la
estructura:

ROE (ROA)=a+ b CONC + ¢ MS + d X-EFF +
+e S-EFF+u

Donde:

ROE (ROA) = rentabilidad sobre recursos propios
(o rentabilidad sobre activos);

CONC = indice Herfindahl (medida de la concen-
tracion del mercado de depdsitos);

MS = participacion de la entidad en el mercado
de depdsitos;

X-EFF = medida especifica de la eficiencia X de
la entidad;

S-EFF = relacion especifica de la eficiencia de
escala de la entidad.

Berger (1995) ha comprobado que sélo las va-
riables MS y X-EFF son importantes y positivas para
explicar el rendimiento bancario estadounidense.
Ello significa que las entidades de crédito mas im-
portantes tienden, por término medio, a obtener be-
neficios mas elevados y que las que tienen mayor
eficiencia X también obtienen mayores beneficios.
Estos resultados son interpretados como una cier-
ta evidencia de que los intermediarios mas grandes
pueden desenvolverse mejor porque gozan de un
«poder de mercado relativo» (obtenido a través de
elementos tales como la diferenciacion de produc-
tos). Los bancos con mayor eficiencia X (cualquie-
ra que sea su tamano) obtienen beneficios mas ele-
vados porque tienen una capacidad de gestion y
una tecnologia superiores. Obsérvese que la con-
centracion y las economias de escala son conside-
radas irrelevantes en cuanto a su influencia sobre
el rendimiento del banco.

Estos resultados muestran, por tanto, que mien-
tras la concentracion del mercado no es un factor
importante que influya sobre el rendimiento del
banco, si parece que lo sea el tamano de la enti-
dad. Sin embargo, Berger (1995) reconoce el débil
poder explicativo de sus modelos:

«A pesar del limitado apoyo para las dos hipote-
sis (una influencia positiva de MS y X-EFF sobre los
beneficios), no parece que haya hipotesis alguna
de eficiencia (X-EFF y S-EFF) o poder del mercado
(MS y CONC) que tenga gran importancia en la ex-
plicacion de los beneficios bancarios».

Y prosigue:

«Las variables eficiencia y poder del mercado
explican relativamente poco de la variacion de la
rentabilidad (con una mediana de R? por debajo del
10 por 100) y los coeficientes de las ecuaciones de
probabilidad sugieren que se necesitarian unos au-
mentos muy grandes en la eficiencia y la partici-
pacion en el mercado para elevar de manera impor-
tante los beneficios esperados... La evidencia no
descarta la posibilidad de grandes aumentos, rela-
tivamente ciertos, en los beneficios de las fusiones
u otra accion, aun cuando sugiere que las empre-
sas deben mirar mas alla de la simple estructura de
mercado y de las variables de eficiencia...»

Estos datos sugieren claramente que la concen-
tracion de mercado y el tamano del banco no resul-
tan particularmente importantes a la hora de deter-
minar el rendimiento de las entidades y, ademas,
rechazan claramente la hipoétesis tradicional SCP
que sugiere que la concentracion del mercado per-
mite que las empresas obtengan beneficios anti-
competitivos. Si ello es cierto en otros sistemas,
los reguladores de la competencia comprobaran
que es dificil adherirse a la opinién de que la con-
centracion y/o la participacion en el mercado au-
menten, de manera evidente, la rentabilidad (o la
capacidad de los bancos para ganar rentas mono-
polistas) si se aumenta el tamano.

Para ensayar estas relaciones emprendemos un
analisis de los mercados bancarios europeos simi-
lar al realizado por Berger (1995) utilizando datos
de bancos de 15 paises europeos entre 1989 y
1996 (1). Los resultados son los siguientes:

ROA =0,359 + 4,198 CONC * - 0,134 MS* +
+ 0,857 X-EFF*+ 1,234 S-EFF*—u

R? (ajustado) = 0,05;
Numero de observaciones = 16.820;
* = significativo al nivel de confianza del 5 por 100.

Estos resultados sugieren que en los sistemas
bancarios europeos existe una relacion positiva en-
tre la concentracion del mercado y la rentabilidad
bancaria. Ademas, tanto la eficiencia de escala co-
mo la eficiencia X estan relacionadas de forma po-
sitiva con los beneficios, de donde se deduce que,
por término medio, los bancos que se benefician de
esas economias generan beneficios mas elevados.
Parece que la participacion en el mercado esta in-
versamente relacionada con la rentabilidad lo que
sugiere que, por término medio, los bancos mas
pequefos son mas rentables que sus homdélogos

mas importantes.
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Como contraste a los resultados de Berger
(1995) para el mercado estadounidense, la concen-
tracion y las eficiencias parecen ser mas importan-
tes como factores explicativos en la banca euro-
pea. Sin embargo, el escaso valor explicativo de
nuestros modelos sugiere que estas variables, si
bien significativas, explican relativamente poco de
la variacion en la rentabilidad del banco. Por tanto,
nuestras principales conclusiones concuerdan con
las preocupaciones de Berger (1995) sobre la ido-
neidad de dichos modelos para explicar la variacion
en la rentabilidad del banco.

IV. ELENTORNO CAMBIANTE EN LA BANCA
EUROPEA'Y LA COMPETITIVIDAD
EN LA INDUSTRIA DE LOS SERVICIOS
FINANCIEROS

Los recientes avances en la economia antimo-
nopolio, a pesar de lo mencionado anteriormente,
cuestionan que exista una justificacion para exami-
nar relaciones del tipo estructura-rendimiento en
los mercados bancarios. Como se expuso en un re-
ciente articulo critico en The Economist (1998), es-
te enfoque esta sujeto a dos defectos de plantea-
miento principales: primero, no resulta claro, con
frecuencia, cual es el mercado relevante; segundo,
incluso cuando el alcance del mercado que se in-
vestiga es claro, la relacion entre medidas de con-
centracion y poder el mercado no lo es. Esto ha lle-
vado a los economistas a valorar menos las cuotas
de mercado mientras que la atencion critica se ha
centrado en las formas de evaluar si una fusion
conlleva mayores precios que sin ella.

Durante la década de los ochenta se presto par-
ticular atencion al concepto de la capacidad de con-
testabilidad de los mercados. Su explicacion se ba-
sa en que si las condiciones de entrada son
relativamente libres y los recién llegados pueden
salir del mercado y recuperar sus costes, entonces
«... un monopolista sensato se adelantara a la com-
petencia estableciendo sus precios como si opera-
ra en un mercado competitivo y no habra dafno eco-
nomico». Cuanto mayores sean las barreras de
entrada y de salida menos expuesto a la libre com-
petencia y, por ende, menos competitivo, sera el
mercado. Cuanto menores sean los incentivos pa-
ra que nuevas entidades compitan con las empre-
sas ya establecidas, mas probabilidades habra de
que las existentes restrinjan el outputy eleven los
precios. Aunque la nocion de contestabilidad fue
fuertemente apoyada durante los afos ochenta e
influyé en gran medida en la politica antimonopolio
estadounidense, la preocupacion de que los costes

invertidos fueran realmente importantes en muchas
fusiones llevo a los economistas a centrarse en mo-
delos (por lo general, teoria de juegos) de compe-
tencia estratégica entre oligopolistas para evaluar
el resultado del poder del mercado. Este ultimo en-
foque utiliza, tipicamente, una modelizaciéon com-
pleja y datos de precio/rendimiento para evaluar la
posibilidad de que se produzca una colusién como
consecuencia de las fusiones (de ello se ofrecen
ejemplos en el estudio de The Economist de 1998).
Hasta donde sabemos, estas técnicas no han sido
rigurosamente aplicadas a ninguna fusion bancaria
(hasta el momento). Quizas ello se deba a la com-
plejidad de tener que tratar con fusiones entre em-
presas de servicios de productos multiples en las
qgue no se dispone facilmente de datos detallados
y normalizados sobre productos y precios. (Asi-
mismo, la contestabilidad del mercado, como se
sugiere posteriormente, describe probablemente la
naturaleza competitiva de muchas areas de opera-
ciones bancarias, del mismo modo, cuando no me-
jor, que los modelos de competencia estratégica
entre oligopolistas).

Antes de volver a la nocion de la contestabilidad
de mercado, se presenta un ejemplo relativamente
sencillo desarrollado por Molyneux (1995) de la for-
ma en que se puede modelizar la rivalidad entre los
principales bancos de los mercados bancarios eu-
ropeos. En esta investigacion, se comprueba que
la relacion concentracion-beneficios tradicional se
mantiene, aun cuando viene determinada por el
comportamiento de los dos bancos mas importan-
tes. En particular, parece que un gran banco princi-
pal promueve la cooperacion (colusion) con otros
bancos principales, si bien la aparicion de un se-
gundo banco importante parece inducir a la rivali-
dad con los lideres, antes que a la cooperacion. No
parece que el impacto de otros rivales mas distan-
tes afecte a la rentabilidad de los bancos en la in-
dustria. En conjunto, estos resultados sugieren que
los legisladores deberian preocuparse si el banco
mas importante del sistema es bastante mas gran-
de que sus competidores inmediatos. Los legisla-
dores pueden encontrar una buena justificacion pa-
ra estimular las fusiones entre grandes bancos, si
pueden actuar como competidores mas fuertes de
los lideres del mercado. Hasta donde sabemos,
ningun otro estudio investiga este tipo de compor-
tamiento en los mercados bancarios, por lo que re-
sulta dificil generalizar que la misma pauta de com-
portamiento se mantenga a lo largo del tiempo y en
otros mercados bancarios, como por ejemplo, el
estadounidense. El cuadro n.® 7 trata de aportar
una indicacion simple de la relacion existente entre
el tamano relativo de los dos bancos principales de
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CUADRO N.27

TAMANO RELATIVO DE LOS DOS BANCOS
PRINCIPALES Y DIFERENCIAS DE RENDIMIENTO

EN 1996
N R, 1 e e e e e e N R Y|

Dimension del
activo del banco
mas importante/

Dimension del
segundo banco

ROE del banco
principal/ROE
del segundo
banco

Bélgica 1,24 0,66
Francia 1,34 1,53
Alemania 1,562 1,01
ltalia 1.1 0,86
Holanda ........c.c.c.... 1,23 1,34
Espana 1,15 0,86
Reino Unido. 1,27 1,27

varios sistemas bancarios europeos y su corres-
pondiente rentabilidad.

Este cuadro muestra como el banco mas impor-
tante de Alemania en 1996 era 1,52 veces mas
grande que el segundo en términos de activos,
mientras que el ROE era virtualmente el mismo. A
la vista del cuadro n.2 7 es dificil describir una ten-
dencia clara que muestre que cuanto mas grande
sea la diferencia en tamaho de los dos bancos prin-
cipales, mayor sea la diferencia en los ROE, aun
cuando una correlacion simple de 0,3 implica que
hay, cuando menos, cierta evidencia de que los li-
deres del mercado obtienen una rentabilidad relati-
vamente mas alta que la del segundo banco. Si
bien es interesante, esta evidencia solo aporta
pruebas no concluyentes de que contar con dos
bancos grandes de similar dimension es «mejor»
que tener lideres del mercado cuyos tamanos difie-
ran sustancialmente.

Tradicionalmente, el ambito de la banca comer-
cial ha sido definido con claridad. Su alcance era
mas amplio, o mas reducido, de acuerdo con las
distintas normas nacionales y su herencia histori-
ca. Como caracteristica tipica de esta industria, la
produccién y la distribucién de los productos y ser-
vicios bancarios siempre se han integrado vertical-
mente. La imagen es menos clara en la actualidad,
sin embargo, ya que las barreras de la regulacion
delimitan escasamente la frontera entre la banca y
otros proveedores de servicios financieros. Las in-
novaciones financieras y las nuevas tecnologias
estan dando nueva forma al proceso de produccion
y distribucién de todos los servicios financieros, de
acuerdo con las ventajas comparativas de diversas

instituciones y mercados. Como resultado ldgico,
las entidades de crédito buscan nuevas oportuni-
dades para diversificarse o centran su prestacion
de servicios financieros de acuerdo con su compe-
titividad relativa.

En los principales paises industriales, la distin-
cion entre las actividades de banca tradicional (que
capta depositos y ofrece préstamos) y las del mer-
cado de capitales se ha erosionado. Un grupo aun
mas amplio de activos negociables, generado a tra-
vés de un intenso proceso de innovacion, se ha
combinado con el uso de las nuevas tecnologias
para apoyar la aparicion y el rapido crecimiento de
los mercados monetarios y financieros. Los bancos
y cajas de ahorros han experimentado una amplio
proceso de desintermediacion, perdiendo gran par-
te de su cuota de mercado en crédito y depdsitos,
sobre todo, con respecto a los grandes clientes cor-
porativos y a los inversores institucionales. El im-
portante crecimiento de la industria minorista de
fondos de inversion, asi como de otros vehiculos
de ahorro colectivo e inversion (tales como los se-
guros de vida y las pensiones) también esta promo-
viendo la desintermediacion en los negocios ban-
carios minoristas. Este cambio gradual en la
financiacion, que tiende a beneficiar a los operado-
res del mercado de capitales (por ejemplo los ban-
cos de inversiones, las empresas de seguros y los
inversores institucionales), ha forzado a muchos
bancos comerciales a desarrollar operaciones si-
milares para beneficiarse de la tendencia hacia la
desintermediacion.

La separacion tradicional entre banca comercial,
seguros, banca de inversiones y gestion de activos
gue caracterizé a muchos mercados nacionales no
existe ya en Europa y se esta erosionando gradual-
mente en los Estados Unidos, en Japén y en otros
paises. Como consecuencia de ello, se ha intensi-
ficado la competencia en la industria de los servi-
cios financieros. Son los mercados nacionales los
primeros en experimentar el aumento de la compe-
tencia, a medida que los bancos y cajas de ahorros
del pais van adquiriendo y/o desarrollando una
oferta mas amplia de operaciones lucrativas para
competir con los operadores del mercado de capi-
tales y los inversores institucionales. A medida que
los margenes se estrechan en los servicios finan-
cieros nacionales, las empresas afectadas tratan
de expandirse al exterior para generar una rentabi-
lidad mas elevada.

El deseo de encontrar oportunidades rentables
en una gama de areas y mercados de servicios
financieros que se hace cada vez mas amplia, es
un reflejo del enconado entorno competitivo que
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ha traido consigo la desregulacion, las nuevas
tecnologias y los cambios en la demanda de los
clientes, asi como las limitadas oportunidades de
crecimiento de las areas de negocio tradicionales.
Muchas de estas fuerzas estan reflejadas en la pro-
liferacion de nuevos proveedores de servicios fi-
nancieros.

En un entorno semejante, el coste que implica
el acceso a muchas nuevas areas bancarias ha
descendido en gran medida. Claras indicaciones
de estas tendencias son el rapido crecimiento de
los servicios bancarios y de seguros y el aumento
de nuevas empresas dedicadas a la financiacion de
activos (factoring y leasing), operadores de tarjetas
de crédito, entidades de financiacion, entidades de
capital-riesgo, etc. En consecuencia, los bancos
compiten en la actualidad mas que nunca con una
gama mas amplia de empresas, financieras o no.
Parece, cada vez mas, que cualquier operador im-
portante que tenga una «imagen de marca» de pri-
mer orden puede integrarse en la industria de ser-
vicios financieros (minorista cuando menos). El
crecimiento de las operaciones de servicios finan-
cieros por Internet esta abriendo aun mas la puerta
de entrada al mercado, abriéndola a empresas tec-
noldgicas y reduciendo de manera importante los
costes de transaccion y tramitacion. Los costes de
inversion relacionados con la banca en Internet son
despreciables en comparacion con los de la «anti-
gua» banca de sucursales.

Existe cierta evidencia (si bien exigua) de que la
desregulacion y los avances tecnoldgicos estan ha-
ciendo que la banca y la industria de servicios fi-
nancieros en Europa y en otras partes del mundo
se vean cada vez mas expuestas a mercados con-
testables.

Algunas investigaciones, como los estudios em-
prendidos por Molyneux y otros (1994) y De Bandt
y Davis (1998), encuentran pruebas de competen-
cia monopolistica en una variedad de sistemas
bancarios europeos. Tales estudios se encuentran
en consonancia con la nocion de mercados contes-
tables. De Bandty Davis (1998) también observan
que las condiciones competitivas de los mercados
bancarios francés, aleman e italiano distan aun de
las que se dan en el mercado estadounidense. Aun
cuando la investigacion en esta area esta en sus
primeros pasos, existe al menos cierta evidencia
empirica que sugiere la existencia de mercados
contestables en Europa.

V. EL PAPEL DE LOS GRANDES BANCOS
Y LAS RAZONES FUNDAMENTALES PARA
LA CONSOLIDACION

Otro argumento para contar con grandes entida-
des financieras de tamano similar es que, de este
modo, se reduce la posibilidad de que una primera
ejerza una influencia indebida sobre una amplia ga-
ma de areas, sobre todo si existe siempre la posi-
bilidad de que surjan amenazas competitivas crei-
bles por parte de rivales de dimensiones similares.
Esta opinion se basa en la nocion de que a los go-
biernos les interesa promover y preservar un nu-
mero reducido de «grandes bancos». Revell (1987)
identifica como «grandes bancos» al grupo de enti-
dades de mayor tamano en cualquier pais que dis-
frutan de ciertos privilegios, por razén de su tama-
no, (es decir, lo probable es que se les considere
«demasiado importantes» o «demasiado grandes»
para permitir que pasen dificultades) que con fre-
cuencia pueden exceder a sus obligaciones. Gar-
dener y Molyneux (1997) afirman que los grandes
bancos:

¢ reciben el grueso de la financiacion industrial
y constituyen un nucleo pivotante en la economia
del pais;

* ocupan, tradicionalmente, una posicion clave
en el control del sistema financiero desarrollado
por el banco central, dado que soportan especial-
mente el impacto de las medidas de politica mone-
taria, resultando esenciales en los mecanismos de
transmision de ésta;

* se espera que se impliquen en las crisis ban-
carias adquiriendo bancos en dificultades o apor-
tando liquidez adicional en determinados momen-
tos criticos;

e se utilizan como conducto para determinadas
iniciativas financieras gubernamentales, como por
ejemplo créditos comerciales subsidiarios, créditos
preferenciales para ciertos sectores, créditos a es-
tudiantes, etcétera.

También se ha mencionado que es de «interés
nacional» estimular las fusiones entre grandes ban-
cos, sobre todo cuando existe la amenaza de com-
pra por parte de un lider del mercado extranjero.
Este punto de vista ha sido anunciado publicamen-
te en Francia (por el ministro de Finanzas, a princi-
pios de 1998) y en ltalia (asi como en Espana a
principios de los noventa) dadas las amenazas
competitivas que se espera presente la UEM. Varios
analistas sefalan que los «grandes bancos» o «li-
deres nacionales» deben tener unas dimensiones
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suficientes para que sean competitivos, lo que ha-
bitualmente significa que un volumen de activo de
por los menos 150 a 200 millones de dolares seria
suficiente para tener una razonable presencia a es-
cala europea y ser inmune a las OPAS hostiles.

Estos factores, junto con las restantes razones
econdmicas (aumento del producto y de la partici-
pacion geografica en el mercado, oportunidades
para reducir costes, etc.) también son cuestiones
importantes que promueven la tendencia hacia la
consolidacion en la banca europea. La adquisicion
del Royal Bank of Scotland por parte del Natwest,
en febrero de 2000, asi como otras grandes opera-
ciones bancarias en Francia, Italia y Espana duran-
te 1999, son reflejo de esta tendencia (tal y como
expresa igualmente Morgan Stanley Dean Witter,
1998). Si se produce una megafusion para crear un
banco bastante mas grande que el segundo banco
actual, la historia nos ensefna que otra fusion ten-
dra lugar entre otros grandes bancos en un plazo
breve, a fin de preservar el statu quo.

VI. EL IMPACTO DE LAS FUSIONES
SOBRE EL RENDIMIENTO BANCARIO

Se encuentran datos registrados en los Estados
Unidos que sugieren que las fusiones dentro de un
mismo mercado (o con solapamientos) generan los
mayores ahorros en costes, no solo en términos
de reduccion de nominas y sucursales, sino tam-
bién en cuanto al ahorro en los costes de los siste-
mas y en los costes operativos. La evidencia de es-
te tipo de fusiones en Europa es, sin embargo,
mixta. Los acuerdos del Reino Unido han tenido
éxito en la mejora de las relaciones de eficiencia
—Ila adquisicion por HSBC de Midland tuvo como re-
sultado un descenso en la ratio coste-ingresos des-
de el 70 por 100 en 1992 hasta situarse por debajo
del 60 por 100 a finales de 1997. La relacion del
coste de Lloyds/TBS descendié en un 12 por 100
para el mismo periodo.

Los bancos y cajas de ahorros de la Europa
continental parecen haber tenido menos éxito. ABN
AMRO redujo el numero de oficinas y de personal
en el pais en los anos siguientes a la fusion y pre-
sentd una cierta mejora en su ROE, después de
cierto tiempo. Su relacion costes-ingresos se ha
mantenido virtualmente estatica durante los anos
noventa. La mayor parte de la mejoria en benefi-
cios de ABN AMRO se debid a su incursion en la
banca de inversiones y en operaciones interna-
cionales. En Espafa, los acuerdos de fusiéon que
llevaron a cabo el Banco Bilbao Vizcaya y el Banco

Central Hispano (BCH) fueron negociaciones com-
plejas que tardaron de tres a cuatro anos en gene-
rar ahorros en costes y mejorar la rentabilidad.

Una de las razones por las que puede encon-
trarse esta evidencia mixta en las operaciones den-
tro del mercado es que la competencia en la banca
europea es tan intensa que las economias en cos-
tes pasan a los consumidores en forma de marge-
nes de intermediacion mas reducidos y gastos y
comisiones menores. La intensa competencia pro-
veniente de cajas de ahorros y cooperativas de cré-
dito en muchos sistemas explica, en parte, esta
tendencia. Por lo demas, las leyes laborales restric-
tivas prohiben (o limitan severamente) las reduc-
ciones de personal rapidas.

Las ganancias en eficiencia y las mejoras en el
rendimiento de otros de tipos de actividades de fu-
sidn (sin solapamiento de negocio, de mejora de in-
gresos/productos y de operaciones transnaciona-
les) son mucho mas dificiles de identificar. Los
grandes acuerdos internacionales sélo se han pro-
ducido recientemente (Merita/Nordbanken, ING/BBL)
y la reaccion del precio de las acciones a corto pla-
zo ante el anuncio de tales negociaciones ha sido
negativa. Queda por ver si generaran importantes
ganancias del corto al medio plazo (aunque Vander
Vennet (1996) y Altunbas y otros (1997) sugieren
unas ganancias de eficiencia X limitadas en los
acuerdos bancarios europeos transnacionales).
Aun cuando se prevé que la fusion entre USB y SBC
para crear el United Bank of Switzerland reducira
costes en el 20 por 100 a lo largo de tres anos, los
datos procedentes de los Estados Unidos sugieren
que un objetivo tan ambicioso puede no ser realis-
ta. Ninguna operacion de fusiéon de grandes bancos
estadounidenses anunciada en 1998 ha alcanzado
los ahorros previstos previamente a la fusion, lo
que, junto con las preocupaciones suscitadas por el
efecto 2000, ayudd a reducir los precios de las ac-
ciones de los bancos estadounidenses, registran-
dose continuos récords a este respecto durante los
ultimos meses de 1999.

VIl. EL IMPACTO DE LA UEM

Es de esperar que la UEM acentue muchas de
las tendencias esbozadas anteriormente, sobre to-
do porque, de acuerdo con Vives (1998), se elimi-
nan dos fuentes de segmentacion del mercado o
de ventaja competitiva para los bancos locales: el
riesgo de tipo de cambio y la experiencia en la poli-
tica monetaria nacional. El compromiso, creible, de
liberalizar el mercado bancario europeo seguira ha-
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ciendo que las practicas sean mas uniformes y el
establecimiento de precios mas transparente. Ra-
decki (1998) senala que la presencia de bancos
que operan a escala nacional en los Estados Uni-
dos socava el ambito de dominio de los bancos lo-
cales. Se muestra como, a medida que se han
reducido las restricciones para el establecimiento
de sucursales, la conexion entre la concentracion
local y los tipos de interés se ha erosionado. Este
dato sugiere que incluso si un banco es lider en
cuanto a cuota de mercado en el ambito local, su
capacidad para ejercer poder de mercado se en-
cuentra cada vez mas restringida. Es probable que
bajo la UEM, los mercados bancarios experimenten
este tipo de efectos. Las entidades de crédito na-
cionales tendran que competir cada vez mas con
los bancos extranjeros y otros proveedores de ser-
vicios, lo que perjudicara a su capacidad de ejercer
el poder de mercado, a pesar de una creciente con-
solidacién. Asimismo debe hacerse constar que
aunque los mercados bancarios europeos indivi-
duales son, en general, mas concentrados que el
estadounidense, en la UEM en su conjunto el nivel
de concentracion es, en realidad, mas bajo (CEPR
1999).

Los mercados financieros continuaran hacién-
dose mas profundos y se haran mas integrados, lo
que supondra un nuevo impulso para la actividad
del mercado de capitales y del mercado monetario
europeo. Numerosos analistas opinan que el avan-
ce hacia un mercado de capitales europeo total-
mente integrado impulsara la emision de obliga-
ciones privadas y una creciente titulizacion. La
introduccion de una moneda unica también aporta
oportunidades sustanciales en las actividades de
gestion de activos que, habitualmente, no presen-
taban una adecuada diversificacion a escala euro-
pea. Asimismo, se espera que las sombrias pers-
pectivas de la provision estatal de pensiones
empuje a muchos hogares a volver la vista hacia
las soluciones privadas de ahorro para la jubilacion.
Esto conducira a una creciente demanda de pro-
ductos de inversion en Europa que impulsaran auin
mas el mercado de capitales y la gestion de acti-
vos. Una estrategia importante de los mayores ban-
cos y cajas europeos ha sido, de hecho, el aumen-
to sustancial de sus actividades de gestion de
activos y banca privada a lo largo de estos ultimos
anos. En concreto, este fue uno de los motivos
principales que promovieron la fusiéon bancaria
UBS/SBC (CEPS 1998a).

El incremento de la integracion del mercado fi-
nanciero y la creciente consolidacion en el sector
bancario suscitan cierta preocupacion en relacion
con los efectos externos que tendria el fracaso de

un banco de primer orden. Tal y como expresa Vi-
ves (1998, pag. 32), «La perspectiva de una crisis
de liquidez o un efecto dominé a causa de un fallo
de los compromisos interbancarios no es remota...
Ello quiere decir que Europa necesitara un presta-
mista de ultima instancia y la supervision coordina-
da de las instituciones financieras». Es probable
que esto llegue a ser una necesidad si surge una
variedad de grupos bancarios o de servicios finan-
cieros paneuropeos. En la actualidad, la responsa-
bilidad supervisora recae sobre las autoridades na-
cionales, pero este puede no ser un sistema
apropiado si los reguladores nacionales no tienen
en cuenta los posibles efectos externos de primer
orden que desataria una quiebra bancaria (CEPS
1998Db).

En conjunto, la UEM dara lugar a un sector finan-
ciero y bancario europeo mas competitivo e inte-
grado. Los precios se haran mas transparentes y la
industria seguira consolidandose a buen ritmo. De
Bandt (1999) sugiere que es probable la aparicion
de un grupo de empresas bancarias paneuropeas
de importancia, junto con toda una serie de lideres
nacionales y de operadores regionales y locales
mas pequenos. La reestructuracion del sistema
bancario deberia ayudar a reducir el exceso de ca-
pacidad y a mejorar la eficiencia del sistema. La
mayor integracion del sector bancario y financiero
pondra mas presion sobre las autoridades para que
desarrollen una estructura supervisora paneuropea
mas eficaz que abarque la banca, el seguro y otras
areas de servicios financieros.

VIIl. CONCLUSION

Se han examinado en este trabajo las principa-
les caracteristicas estructurales y competitivas del
sistema bancario europeo a la vez que se ha esbo-
zado el importante impacto de la UEM. Se muestra
como, mientras los mercados bancarios se han
concentrado cada vez mas y el nimero de entida-
des ha descendido, parece que la competencia se
ha intensificado. Muchos paises siguen presentan-
do indicadores de exceso de capacidad en el siste-
ma y de que la tendencia a la consolidacion, sobre
todo con la aparicion de la UEM, continuara. Un as-
pecto importante senalado en este trabajo es el que
la concentracion del mercado y el tamafo del ban-
co son indicadores deficientes del poder del mer-
cado. Se encuentra igualmente una creciente evi-
dencia de que los grandes bancos europeos tienen
ventajas de eficiencia sobre sus homdlogos mas
pequenos. Del mismo modo, parece que se benefi-
cian mas del progreso tecnoldgico. La mayor parte
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de la evidencia disponible senala la presencia de
una creciente concentracion en los mercados ban-
carios europeos. Sin embargo, los indicadores son
poco significativos en lo que respecta a la posibili-
dad de que la estructura del mercado y el tamano
del banco influyan claramente sobre el rendimien-
to. Importantes factores estratégicos, tales como la
desregulacion y el cambio tecnoldgico, estan cam-
biando la economia de la industria, reduciendo las
barreras de entrada y haciendo los mercados mas
contestables. Dada la gama, cada vez mas amplia,
de proveedores de servicios financieros, el merca-
do «nacional» mas amplio creado por la UEM Yy el
actual entorno competitivo, la concentracion en los
mercados bancarios comerciales nacionales se es-
ta convirtiendo en una cuestion antimonopolio de
escaso alcance. La posterior integracion del sector
bancario y financiero ejercera mas presion sobre
las autoridades para que desarrollen una estructu-
ra supervisora paneuropea mas eficaz, que abar-
que la banca, el seguro y otras areas de servicios
financieros.

NOTAS

(*) Institute of European Finance. Universidad de Gales, Bangor.
Traduccién de DIORKI, revisada por el Departamento de Sistema Fi-
nanciero de FUNCAS.

(1) Las estimaciones sobre la eficiencia especifica de la entidad
y la eficiencia de escala se obtuvieron estimando la frontera de coste
estocastico Fourier Flexible, utilizando una especificacion de tres out-
puts (préstamos, activos, negocio de fuera de balance) y tres inputs
(mano de obra, capital fisico y depositos). Los datos fueron obtenidos
de BankScope.
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Resumen

El presente trabajo lleva a cabo un repaso de las principa-
les caracteristicas estructurales y competitivas de los sectores
bancarios europeos y del impacto producido por la UEM. Se
muestra como, mientras que los mercados bancarios se han
ido concentrando cada vez mas y el numero de bancos y ca-
jas ha decrecido, la competencia continta intensificandose.
Dado el gran numero de estas entidades y sucursales, muchos
paises presentan indicadores de un exceso de capacidad del
sistema y de que la tendencia a la consolidacion se manten-
dra, sobre todo tras la aparicion del euro. Uno de los temas tra-
tados en este trabajo es que la concentracion del mercado y la
dimension de la institucion no constituyen buenos indicadores
del poder del mercado. Se encuentra asimismo una evidencia
creciente de que los grandes bancos europeos aventajan, en
lo que a la eficiencia se refiere, a sus homdélogos mas peque-
fios. De igual modo, parece que se benefician en mayor medi-
da del progreso tecnoldgico. Los datos disponibles definen una
creciente concentracion en todos los mercados bancarios eu-
ropeos a raiz de la UEM. Sin embargo, son escasas las eviden-
cias que sugieran que la estructura del mercado y las dimen-
siones de la banca influyan en gran medida en la rentabilidad.
Importantes impulsores estratégicos, tales como la desregula-
cion y el cambio tecnoldgico, estan transformado la economia
del sector, reduciendo las barreras a la entrada y haciendo que
los mercados sean mas contestables. Dada la amplia, y cada
vez mayor, gama de proveedores de servicios financieros, y
dado el mercado «nacional» mas amplio creado por la UEM y
el actual entorno competitivo, la concentracion en los merca-
dos bancarios comerciales nacionales se esta convirtiendo en
un aspecto de la politica antimonopolio de importancia secun-
daria. Ademas, la posterior integracion de los sectores banca-
rio y financiero ejercera una presion sobre las autoridades pa-
ra que desarrollen una estructura supervisora paneuropea mas
eficaz que abarque las entidades de crédito, los seguros y
otras areas de servicios financieros.

Palabras clave: UEM, sector bancario, rentabilidad, competitivi-
dad, concentracion.

Abstract

This article carries out a review of the main structural and
competitive features of the European banking sectors and of
the impact caused by EMU. We show that, while banking mar-
kets have become increasingly concentrated and the number
of banks and savings banks has declined, competition is get-
ting fiercer. In view of the large number of these institutions and
branches, many countries show signs that there is surplus ca-
pacity in the system and that the trend towards consolidation
will be maintened, especially after the appearance of the Euro.
One of the subjects discussed in this article is that market con-
centration and institution size are not good indicators of the
strenght of the market. There is also growing evidence that the
big European banks outstrip their smaller counterparts in terms
of efficiency. Similarly, they also seem to benefit to a larger ex-
tent from technological progress. The facts available reveal an
increasing concentration in all the European banking markets
in the wake of EMU. There is little evidence, however, to sug-
gest that market structure and banking dimensions have a
strong impact on cost effectiveness. Such significant strategic
driving forces as deregulation and technological change are
transforming the economy of the sector, bringing down barriers
to acces and making markets more contestable. In view of the
wide, and continually expanding, range of financial service sup-
pliers and given the broader «national» market created by EMU
and the present competitive environment, national commercial
banking market concentration is becoming an aspect of anti-
trust policy of secondary importance. Furthermore, the subse-
quent integration of the banking and financial sectors will exert
a pressure on the authorities to develop a more effective Pan-
European supervisory structure covering the credit institutions,
insurance and other financial service areas.

Key words: EMU, banking sector, cost effectiveness, compe-
titiveness, concentration.
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