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I. INTRODUCCION

L funcionamiento de los mercados reales vy fi-
. nancieros requiere la existencia de un siste-
" ma de medios de pago para materializar las
transacciones econdmicas realizadas en su marco.
La eficiencia de su funcionamiento determinara, en
gran medida, las posibilidades de expansion del co-
mercio, la reduccion de los costes de transaccion,
los incrementos de la inversion y la especializacion
productiva, asi como la canalizacion del ahorro a
escala doméstica e internacional, variando su in-
tensidad en funcion de los diversos instrumentos
utilizados (efectivo, cheques, pagarés, tarjetas ban-
carias, tarjetas comerciales, etcétera).

Ademas, el estudio del dinero legal como medio
de pago y el efectivo en manos del publico es un te-
ma financiero-monetario muy amplio que siempre
resulta interesante investigar. Especialmente en
estos momentos, caracterizados por la implanta-
cién de la moneda unica, se considera esencial el
conocimiento macroecondmico de la cantidad de
dinero de la zona euro (ingresos por seforeaje,
costes de fabricacion y distribucion, etc.). En este
contexto, resulta igualmente necesario el estudio
de los distintos instrumentos de pago (dinero, che-
ques, tarjetas de crédito y de débito) y la sustitucion
que se produce entre ellos dentro de cada pais eu-
ropeo.

El trato recibido por esta linea de investigacion
en la literatura econdmica presenta ciertas desi-
gualdades en cuanto a la profundidad y cantidad de
cada uno de sus aspectos. Por ello, parte del obje-
tivo de este trabajo se encuentra en aportar a la li-
teratura —escasa en estas cuestiones para el caso
espanol— una vision descriptiva de los ultimos
afnos que se centra, basicamente, en el estudio de
las distintas formas de pago utilizadas en la econo-
mia espanola y como la infraestructura de la red de
pagos esta influyendo en el medio de pago que se
utiliza.

La transcendencia de las transacciones econo-
micas mencionadas, junto con las implicaciones en
materia de politica monetaria y las repercusiones
que el dinero tiene en el sistema bancario de una
economia, ha llevado a numerosos economistas a

ocuparse de estas cuestiones. Entre ellos, desta-
can los trabajos de Hancock y Humphrey (1998),
Humphrey, Pulley y Vesala (1996), y Humphrey,
Snellman y Vesala (2000) que han intentado refle-
jar la complejidad del tema tratado poniendo de re-
lieve (entre otros muchos aspectos) la dificultad
que supone cuantificar el caracter cambiante de la
demanda, los habitos institucionales o simplemen-
te la distinta habilidad financiera de los agentes
economicos.

El resto del trabajo se estructura de la siguiente
manera. Se describe, en el segundo apartado, la
evolucion del dinero legal y del dinero bancario de
la sociedad espafola en la ultima década (efectivo
en manos del publico, cantidad de dinero, cheques,
pagarés, operaciones con tarjetas, etc.) tanto en
términos absolutos de importes y numero de ope-
raciones de pago como en términos relativos res-
pecto al PIB y al volumen de transacciones mone-
tarias realizadas.

En el tercer apartado se muestra, para el perio-
do analizado, el desarrollo de la infraestructura na-
cional en cuanto a la red de pagos, esto es, el nu-
mero y sistemas de las tarjetas de débito y crédito,
los cajeros automaticos de las entidades financie-
ras, los terminales de punto de venta (TPV) instala-
dos en los comercios espanoles y el grado de utili-
zacion de cada uno de ellos. Dentro del mismo
apartado se desarrolla un epigrafe que describe
exahustivamente estos elementos a escala de enti-
dad financiera para el conjunto de las cajas de aho-
rros.

A partir de esta informacion, en el cuarto apar-
tado se desarrolla e implementa una metodologia
que permite calibrar la influencia que tiene la im-
plantacion de las innovaciones en infraestructura
de la red de pagos sobre la demanda de dinero y
sobre las distintas formas de pago en los deposi-
tantes de las cajas de ahorros, controlando por fac-
tores demograficos el efecto riqueza y el tipo de
interés. Por ejemplo, se contrasta y cuantifica la hi-
potesis sobre si la proliferacion de los TPV ha pro-
vocado un descenso en las tenencias de dinero de
los particulares. La misma idea se plantea para los
cajeros automaticos y las tarjetas, que a priori, de-
bido a la evidencia internacional, se espera tengan
una relacion positiva con la demanda de dinero.

Se finaliza la investigacion con una serie de con-
sideraciones finales y posibles extensiones del pre-
sente trabajo.
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Il. EVOLUCION DEL DINERO LEGAL
Y EL DINERO BANCARIO

1. La cantidad de dinero y el efectivo
en manos del publico

Desde la perspectiva de la politica macroecono-
mica, con la llegada del euro nos encontramos con
una serie de cuestiones novedosas en el seno de
la UEM. Una de ellas consiste en la distribucion de
los ingresos monetarios obtenidos por senoreaje.
El criterio escogido actualmente se basa en la pro-
porcion que el peso del PIB de cada pais tiene en el
conjunto de la union monetaria. Este criterio deslin-
da la fuente de ingresos de la actividad emisora, a
la par que la sujeta a una fuerte influencia con res-
pecto al grado de competencia fiscal.

En lo que respecta al dinero existente en Espa-
na en la década de los noventa, se puede apreciar
en el cuadro n.? 1 como el efectivo en manos del
publico per capita en términos reales ha crecido ca-
si un 50 por 100. También en términos relativos se
observa que desde 1988 el dinero en efectivo gana
en importancia respecto a la base monetaria, la
oferta monetaria, el PIB y los depdsitos bancarios.

Por el lado del sistema bancario espanol, la con-
tinua innovacion financiera y tecnoldgica influye de
manera directa tanto en el grado de competencia
como en la intensidad del proceso de creacion de
dinero regulado a través del mercado. La fuerza del
cambio encuentra sus origenes en la década de los
ochenta, caracterizada por altos déficit publicos y
una tasa de inflacion elevada, una modificacion del
contexto internacional por el proceso de globaliza-
cion de los mercados y una serie de intensos cam-
bios en las tecnologias de la informacion y de las
telecomunicaciones.

La coyuntura de estos ultimos ahos se ha carac-
terizado por un aumento en la volatilidad de los ti-
pos de interés y por la introduccion de cantidades
considerables de titulos de deuda publica, al mis-
mo tiempo que los bancos extranjeros han entrado
en el mercado espafol con estrategias diferencia-
das (donde el cambio técnico reducia el coste de la
realizacion de operaciones entre diferentes merca-
dos de forma importante, facilitado por la difusion
de las innovaciones). Ante ello, el ahorrador par-
ticular no ha permanecido impasible, mostrando
una creciente preferencia por la liquidez y una ma-
yor sensibilidad en la demanda de los distintos ins-
trumentos de pago ante variaciones en los tipos de
interés.

Por otro lado, las autoridades han concedido al
mercado financiero funciones que tradicionalmente
les competian, debido al proceso de desregulacion
iniciado, viéndose el negocio bancario fuertemente
afectado. La introduccion de nuevos instrumentos
(como el pagaré de empresa) incidio de manera no-
table sobre el proceso de creacion de dinero ban-
cario, al reducir la importancia del control por parte
de las autoridades sobre la financiacion concedida
al sector privado, y al aumentar la velocidad de
translacion de variaciones en los tipos de interés a
los mercados de corto plazo respecto a los merca-
dos de activos bancarios.

En este campo conviene destacar ciertos aspec-
tos de caracter general en cuanto al papel jugado
por el cambio técnico. La incidencia tecnoldgica ha
sido multiple tanto desde el punto de vista del pro-
ducto como del proceso, donde juega un papel des-
tacado su influencia a través del coste, ya que se
abarata la prestacion del servicio en el ambito in-
terno y la disponibilidad de recursos necesarios pa-
ra atender al cliente. La revolucién informatica ha
actuado sobre la oferta y la demanda; por el lado

CUADRO N.2 1

EL DINERO EN ESPANA
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Porcentaje de variacion
1988-1998

Efectivo / BM
Efectivo / OM

Efectivo / PIB

Efectivo / depdsitos

Efectivo real per 16 afnos y+
. Efectivo real per activo

100,23
18,29
23,70
32,28
47,06
43,10

Fuente: Banco de Espana.




de la primera, el almacenamiento y tratamiento de
datos dista mucho del existente hace dos décadas.
Desde el punto de vista de la demanda, tras la en-
trada del ordenador en el autoservicio de caja, en
forma de cajero automatico o terminal punto de
venta (TPV), el consumidor no se ve obligado a des-
plazarse hacia la oficina mas cercana para efectuar
retiradas de dinero o recibir determinados servicios
financieros. Incluso formas mas revolucionarias,
como la banca telefénica y la banca por internet, se
expanden de forma notable, abarcando, ademas
de la actividad tipica bancaria, crecientes operacio-
nes de asesoramiento, consulta y contratacion.

Este cumulo de factores se traduce en una me-
jora en la calidad y ampliacion del horario del servi-
cio, asi como en una disminucion de los costes
de transaccion, al poder realizarse algunas opera-
ciones incluso en tiempo real, facilitando a las enti-
dades la diferenciacion de sus estrategias. Se des-
criben a continuacion las proporciones de los
instrumentos de pago bancarios en Espana.

2. El dinero bancario como medio de pago

Las implicaciones en el proceso de creacion de
dinero se centran en una doble vertiente. Por una
parte, el consumidor podra evaluar las transforma-

ciones en cuanto al coste de oportunidad derivado
de la tenencia de efectivo, debido a la disponibili-
dad de éste a través de cajeros de forma ininte-
rrumpida, asi como a la potenciacion del cheque
tras el perfeccionamiento de los sistemas de com-
pensacion y liquidacion. De esta forma, las dispo-
nibilidades liquidas con respecto a los depdsitos
mantenidos pueden reducirse, aumentando el va-
lor del multiplicador monetario. En otro nivel, las en-
tidades bancarias podran diversificar sus condicio-
nes de coste y margenes en que operan, mejorando
simultdaneamente la gestion de su tesoreria y su
fondo de maniobra. Por todo ello, resulta interesan-
te analizar el uso y la evolucion a lo largo del tiem-
po de los diferentes instrumentos de pago en el
caso espanol, con base en la informacion suminis-
trada por el Libro azul de medios de pago 1998 pa-
ra el periodo 1992-1997 (ultima disponible) recogi-
da en el cuadro n.® 2.

La composicion de este conjunto de instrumen-
tos no resulta homogénea, apareciendo dos grupos
claramente diferenciados en funcion del soporte
utilizado: electrénico o papel. Dentro de este ulti-
mo, el cheque sigue siendo el instrumento que
complementa la labor desarrollada por el efectivo,
ya que presenta una importancia relativa destaca-
da en cuanto a volumen (15 por 100 del montante
total) e importe de operaciones realizadas (con va-

CUADRO N.2 2

CUOTA DE INSTRUMENTOS DE PAGO NO EFECTIVO
(En porcentaje)
e e e o o e A 0 R P e

VOLUMEN DE TRANSACCION

Variacion

1994 1995 1996 1997/1992

Dinero electrénico ...

15 14 13 -7,0
18 21 19 10,0
10 14 15 9,0
44 42 44 -7,0
— — — 1,0
13 9 8 11,4

VALOR DE TRANSACCION

1,91
Pago con tarjeta 0,03
Transferencias de crédito 96,0
Débito directo 0,65
_ Dinero electronico —
1,41

2,56 2,53 1,95

0,04 0,05 0,04
96,0 96,0 97,0

0,51 0,51 0,44

0,89 1,42 0,57

Fuente: Libro azul de medios de pago, 1997 y 1998 (BCE), y elaboracion propia.
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lores oscilantes en torno al 2,25 por 100 del volu-
men de recursos empleados), a pesar del retroce-
so experimentado en los Ultimos anos en favor de
medios de pago de posterior desarrollo, como la
tarjeta bancaria (de crédito y débito).

El mantenimiento del peso del cheque en térmi-
nos nominales se debe al uso generalizado entre
empresas, gobiernos y consumidores para la reali-
zacion de cierto tipo de transacciones —viajes y
carburante— a pesar de su coste superior. Este
coste se ha estimado por Humphrey (1994) entre
un 200 y un 300 por 100 superior al correspondien-
te a operaciones electronicas para el caso estadou-
nidense, generando por tanto un empleo ineficien-
te de recursos.

Las limitaciones y desventajas de su uso no
guedan reducidas al comentario anterior, encon-
trandose una serie de costes adicionales. Por un
lado, el proceso de verificacion de la disponibilidad
de fondos suficientes por parte del emisor para
afrontar el pago por la cuantia total dilata el mo-
mento de la compensacion; y, por otro lado, dicho
transcurso del tiempo no resulta gratuito, puesto
que existe un coste de oportunidad derivado de los
intereses dejados de percibir por la cuantia exten-
dida. No obstante, la creacion del Centro de Coo-
peracion Interbancaria (CCI) en 1985, asi como el
establecimiento del Sistema Nacional de Compen-
sacion Electronica en 1989, han abaratado de for-
ma sustancial el proceso de compensacion tras la
supresion del mecanismo manual.

Dentro del conjunto de instrumentos electroni-
cos, ocupan un lugar destacado las transferencias
de crédito, elemento que ha experimentado un im-
portante desarrollo en su uso, como muestra el in-
cremento en el volumen de transaccion en un 9 por
100 para el periodo 1992-1997. Ademas, su alto
valor de transaccion (alcanzando aproximadamen-
te el 95 por 100 del total) parece indicar que su uti-
lizacion se centra en operaciones de gran cuantia
por parte de las empresas y de otros agentes insti-
tucionales. Un papel mas modesto muestra el dé-
bito directo medio, que, a pesar de la pérdida de
importancia relativa, mantiene una posicién domi-
nante en cuanto a volumen se refiere, ocupando
mas del 40 por 100 del total. Su consideracién en
términos de valor lo orienta a transacciones de pe-
queno importe.

Las posibilidades de pago se han visto amplia-
das en los ultimos afios con la introduccion de nue-
vos instrumentos, entre los que se encuentran la
tarjeta de crédito y débito, el dinero electronico y
otros medios relacionados con el desarrollo de las

nuevas tecnologias, presentando todos ellos un
comportamiento muy dispar.

La tarjeta bancaria (tanto en su vertiente de cré-
dito como de débito) constituye por su aceptacion
la principal categoria de pago electrénico, repre-
sentando el 21 por 100 del volumen total de tran-
saccion, con un incremento del 10 por 100 para el
periodo tomado como referencia. Su consideracion
en términos de valor, con un 0,05 por 100 del total,
la convierte en un instrumento utilizado en opera-
ciones de bajo importe, adquisicion de bienes de
consumo y pago de servicios personales funda-
mentalmente. Sin embargo, su importancia va mas
alla, actuando como elemento conductor del proce-
so de cambio experimentado dentro del esquema
de infraestructuras y red de medios de pago, asi
como en el desarrollo de los productos bancarios
tradicionales, aspecto a considerar dentro del si-
guiente apartado.

El dinero electrénico constituye un depdsito-va-
lor materializado en tarjeta con anotacion electroni-
ca, activada en el momento de introducirse en el
terminal punto venta, y susceptible de un unico o
multiple uso (tarjeta telefonica, tarjeta de fotocopia-
dora, etc.). Sus ventajas se centran en su mayor
seguridad, al limitar las posibilidades de pérdida o
robo, su elevada conveniencia y accesibilidad, al
no requerir autorizacion como en caso del cheque,
y su mayor flexibilidad, al disminuir los costes de
transaccion y cambio. Su principal inconveniente
reside en la fuerte inversion a realizar en las infra-
estructuras necesarias para el desarrollo de su
operativa, actuando como barrera para su implan-
tacion en los pequenos comercios. Su limitado uso
hace que éste represente unicamente el 1 por 100
del volumen de transaccion.

El resto de instrumentos se encuentra en un es-
tado incipiente, debido a su fuerte vinculacion con
el desarrollo de las tecnologias que le sirven como
soporte. Por ello, la banca telefénica por ordenador
e internet ocupan un volumen residual a pesar de
las multiples ventajas que ofrecen. Estas se cen-
tran en la ampliacion de la gama de productos y
servicios que el consumidor puede adquirir de for-
ma mas cémoda y a un menor precio como conse-
cuencia de la reduccion de los costes de distribu-
cion. Las preferencias por uno u otro método
dependen de la condicion socioecondémica del
usuario, presentando un mayor potencial de creci-
miento la banca por television a causa de su mayor
presencia en los hogares espanoles, asi como de
la ampliacion del numero de canales.
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lll. LA RED DE PAGOS ESPANOLA

1. Lainfraestructura de pagos nacional

La intensa transformacion experimentada por el
sistema bancario espahol durante las dos ultimas
décadas ha tenido su reflejo en la red de pagos a
través de cambios de gran calado. Bajo el modelo
de banca tradicional, la oficina ha jugado el papel
de centro de prestacion de servicios, entre los cua-
les se encuentra la canalizacion del dinero a los
agentes en sus distintas formas para la realizacion
de multiples transacciones. Sin embargo, los avan-
ces tecnoldgicos materializados en la aparicion de
tarjetas de plastico, cajeros automaticos y TPV co-
mo sustitutivos cercanos ha provocado que las su-
cursales se replanteen la labor a desarrollar de ca-
ra al futuro.

Como puede verse en el cuadro n.? 3, al contra-
rio de lo que ocurre en gran parte de los paises de-
sarrollados, el numero de oficinas bancarias en
Espafa no ha ido en retroceso, sino que ha aumen-
tado desde 35.548 a 38.717, con una expansion del
8,91 por 100. El analisis por grupos institucionales
de entidades financieras muestra una desigual con-
tribucion a este crecimiento. Los bancos presentan
una reduccion en el numero de sucursales abiertas
al publico desde 1993, pudiéndose explicar por las
numerosas operaciones de fusién y adquisicion lle-
vadas a cabo en la década de los noventa. En el
extremo opuesto, las cajas de ahorros contindan
aumentando su red de oficinas de forma creciente,
una vez superada la fase inicial del proceso de li-
beralizacién en la apertura de sucursales en todo el
territorio nacional en 1989. Por su parte, las coope-
rativas de crédito presentan un leve crecimiento.

El niumero de cajeros ha crecido incluso de for-
ma mas intensa, de 14.000 a mas de 38.000 duran-
te los anos noventa, con un incremento del 175 por
100, mejorando de forma ostensible el servicio al
cliente durante las 24 horas del dia. De esta mane-
ra, el numero de cajeros por oficina aumenta nota-
blemente, encontrandonos en la actualidad una re-
lacion muy cercana a la unidad para el conjunto del
sistema bancario. Sin embargo, el esfuerzo tecno-
|6gico del conjunto de entidades de crédito resulta
bastante dispar. Las cajas de ahorros siempre han
adoptado una posicion de liderazgo dentro del pro-
ceso de cambio técnico, mostrando mayores valo-
res de partida y de llegada con un valor de 1,1 pa-
ra la ratio considerada en 1998. Por su parte, los
bancos presentan valores mas moderados, en tor-
no a 0,9, mientras que las cooperativas de crédito
han realizado una fuerte inversion a pesar de en-
contrarse en una posicion de desventaja con res-
pecto al resto de grupos de entidades, con una ra-
tiode 0,7.

La implantacion del cajero ha podido y puede ge-
nerar una serie de efectos en los distintos niveles
de la sociedad. A escala macroecondmica, éstos se
centran en una doble vertiente; por un lado, su in-
fluencia sobre el empleo se produce tanto en los as-
pectos cualitativos en la demanda de trabajadores
como en la posible sustitucion del factor trabajo
cuando se adapten las estructuras de las empresas
bancarias y no bancarias a las nuevas tendencias
del mercado. Por otro lado, la disminucién en los
costes de gestion del dinero y, de forma mas am-
plia, de los costes de transaccion permite reducir las
necesidades de efectivo en manos del publico en su
relacion con la demanda de los depdsitos banca-
rios, y esto puede llegar a alterar algunos patrones
financieros de la politica macroecondmica.

CUADRO N.® 3

LA RED DE PAGOS EN ESPANA
e (s T o e O g e S SN o e S e A o S g e B I O R0

Porcentaje de variacion

1
1698 998 1991-1998

Oficinas bancarias
Cajeros automaticos ..

14.000
23.600
211.900
858
2.178
144

Tarjetas de plastico
Terminales punto de venta ..
Habitantes / oficina
Habitantes / cajero
Habitantes / TPV

Tarjetas / habitante

35.474
21.771

38.717 8,91
38.621 175
32.565 50.443 113
323.889 575.325 171
884 841 -1,98
1.441 843 —61
97 56 61

1,04

Fuente: Banco de Espana y Libro azul de medios de pago.
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Desde el punto de vista microecondmico, su in-
fluencia se puede materializar en diversos frentes.
En primer lugar, los costes de transformacion pue-
den disminuir de forma notoria debido a la mayor
velocidad en la transmision de la informacion, a un
menor coste unitario en el tratamiento de datos y a
una gestion centralizada de documentos. De esta
manera, se pueden aumentar los volumenes de
transaccion y reducir los costes de transaccion, es-
to es, aparecen las economias de escala que adi-
cionalmente pueden actuar como barrera a la en-
trada de nuevos competidores. Sin embargo, la
maghnitud de dichas barreras no ha evitado la en-
trada de agentes no bancarios (como las compa-
fias de seguros o los centros comerciales).

En segundo lugar, se diversifica el producto ban-
cario, ampliando la gama de nuevos productos y
mejorando la calidad de los ya existentes. La me-
canizacion de las tareas mas repetitivas y simples
permite al personal dedicarse a actividades de ase-
soramiento mas personalizado.

Finalmente, esta innovacion tecnoldgica impul-
sa la cooperacion entre distintas entidades debido
a la fuerte inversion a realizar, inaccesible para
aquellas unidades de menor tamano. La evidencia
empirica disponible en esta materia resulta escasa
para el caso espafol. El trabajo de Maudos (1991)
trata de cuantificar los efectos citados mediante da-
tos de panel para el sector cajas de ahorros en el
periodo 1985-1990, encontrando una asociacion
positiva entre difusion del cajero y las variables ta-
mafo de mercado, red rival de cajeros y oficinas.
No obstante, los importantes cambios acontecidos
recientemente en el sistema bancario espanol
aconsejan interpretar estos resultados con cautela,
a falta de una revisién mas reciente.

Junto al cajero, otra de las innovaciones que ha
presentado un espectacular crecimiento es el TPV.
Su aumento ha sido incluso mas pronunciado, del
171,5 por 100, pasando de 211.900 al principio de
los noventa a los 575.325 de 1996 (ultimo dato dis-
ponible). El papel jugado por este instrumento de
pago dentro del proceso de integracion del ambi-
to comercial y bancario resulta transcendental, al
transferir los fondos desde la cuenta del compra-
dor a la del vendedor de forma inmediata, a la par
que permite comprobar el grado de solvencia del
cliente. Sus ventajas adicionales se centran en la
comodidad y seguridad de su utilizacion.

El espectacular desarrollo del cajero y el TPV,
han fomentado el uso de la tarjeta de crédito y dé-
bito como instrumento necesario, aunque no exclu-
sivo, para la percepcion de sus servicios. Este com-

portamiento queda reflejado en el paso de los 23,6
millones de tarjetas emitidas en 1990 a los 50,4 mi-
llones correspondientes a 1998, con un incremento
del 113 por 100. Las ventajas de su utilizacion son
multiples tanto para el consumidor como para la en-
tidad bancaria emisora. Desde el punto de vista del
usuario, las tenencias de dinero por motivo transac-
cion o precaucion se reducen notablemente al am-
pliarse las posibilidades de retirada. Ademas, la po-
sibilidad de diferir el cargo en el momento de
compra permite al consumidor disponer de dicha
cuantia hasta el pago de la factura.

Por el lado de las entidades financieras, ademas
de los beneficios técnicos senalados derivados de
la mecanizacion de sus operaciones, la tarjeta re-
presenta una importante fuente de ingresos en con-
cepto de comisiones —representando el 45 por 100
y el 22 por 100 de las correspondientes a servicios
de cobro y comisiones netas respectivamente—,
aliviando asi las presiones que sobre el margen de
intermediacion han tenido las entidades bancarias
en los Ultimos ejercicios econdmicos, caracteriza-
dos por una fuerte disminucion de los tipos de in-
terés.

Vista hasta ahora la importancia de la red de pa-
gos en Espana en términos absolutos, y las venta-
jas derivadas de su utilizacion con respecto a los
medios de uso tradicional, se relativiza su impor-
tancia en términos per capita, tomando como po-
blacién representativa los habitantes de 16 6 mas
anos.

El analisis de estas ratios pone de manifiesto la
mejora del servicio al cliente. Asi, el numero de ha-
bitantes por oficina se reduce levemente, pasando
de 857 a 840 a lo largo del periodo considerado,
debido al incremento similar de ambas variables.
El impacto del cajero resulta de mayor importancia,
disminuyendo en un 60 por 100 el numero de per-
sonas atendidas por cada uno de ellos, lo cual se
ha traducido en una mejora en el grado de accesi-
bilidad, asi como en el nimero de operaciones rea-
lizadas por cajero. Situacion intermedia correspon-
de al TPV, donde en 1996 el numero de personas
por terminal se situaba en 97, mientras que en
1990 superaba las 140. Sin embargo, el nimero de
operaciones realizadas en cada uno de ellos au-
menta mas del doble, yendo en continuo incremen-
to. A pesar del avance de la tarjeta bancaria, ésta
no muestra niveles per capita elevados, presentan-
do todavia una posicion intermedia dentro del con-
texto europeo.
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2. Lainfraestructura de pagos en las cajas
de ahorros

Este epigrafe se centra en la descripcion exhaus-
tiva de las operaciones de los clientes espanoles
de las cajas de ahorros en lo referente a la utili-
zacion de las tarjetas bancarias, los cajeros auto-
maticos y los terminales puntos de venta. Concre-
tamente, se buscan las relaciones o efectos que
estas operaciones pueden tener en los fondos a la
vista mantenidos por los depositantes de estas en-
tidades como sustitutivo cercano al dinero en efec-
tivo en manos del publico.

Después de mostrar las relaciones parciales con
ajustes tendenciales de las variables econdmicas
descritas a nivel agregado del sector, se plantea en
el siguiente apartado un modelo sencillo, con datos
individuales de cada entidad financiera, que con-
trasta simultaneamente todas estas posibles rela-
ciones parciales descritas anteriormente, cuantifi-
cando finalmente la influencia o no de cada uno de
los aspectos de la infraestructura de pagos en los
depdsitos a la vista de las cincuenta cajas de aho-
rros espanolas (1).

En el cuadro n.2 4 se sintetiza la difusion y el uso
que las tarjetas bancarias han tenido dentro del co-
lectivo de clientes de las cajas de ahorros espafno-
las. Se observa, a nivel agregado del sector, que el

numero de titulares de tarjetas ha crecido por enci-
ma de un 120 por 100, llegando a superar los 20
millones de unidades en 1998 (que suponen mas
del 40 por 100 de las tarjetas bancarias en Espa-
na). Este crecimiento ha estado liderado por las tar-
jetas de crédito —principalmente VISA—, puesto
que, mientras las tarjetas de la red 6000 —de débi-
to y crédito— aumentaron un 25 por 100 en estos
diez ultimos afos, el resto de tarjetas fuera de la
red 6000 crecié mas de un 700 por 100, de manera
que a finales de 1998 ya suponen mas de la mitad
de las tarjetas emitidas por el conjunto de las cajas
de ahorros (10,5 millones aproximadamente).

Si la difusion del instrumento ha sido muy impor-
tante en los ahos noventa en cuanto al nimero de
titulares, debe completarse la idea de su expansion
con su grado de utilizacion. En 1988 las tarjetas
que se utilizaban a lo largo del ano apenas supera-
ban el 20 por 100; diez afos después, el conjunto
de tarjetas vivas —o que se utilizan realmente—
supone ya casi el 80 por 100. Esto es, la importan-
cia del uso de las tarjetas emitidas por las cajas y
realmente utilizadas se ha multiplicado por mas de
10. Para completar su evolucion, a continuacion se
describen dos de las mas importantes operaciones
que se realizan con las tarjetas bancarias: los rein-
tegros en los cajeros automaticos y el pago de bie-
nes en comercios con terminales puntos de venta.

CUADRO N.2 4

EL USO DE LAS TARJETAS EN LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS
i e e B Gt R G e S S Ry e S G e i oG S S el e e i e U

1998

Porcentaje

1991 1995 1998 1088-1998

Numero medio tarjetas de pago
Tarjetas RED 6000
Otras tarjetas

Numero medio cajeros

Volumen de reintegros en cajero
. Numero de reintegros en cajero

Importe medio por reintegro

Total nimero de TPV
Volumen de ventas con TPV
Numero de ventas con TPV
Importe medio por venta

Depdsitos vista REAL per capita
. Depositos vista por TPV

Depésitos vista por cajero ....

Depositos vista por tarjeta

9.146
7.894
1.252

4.680
2.227.641
136.250
16.350

100.000
177.520
8.600
20.642

219.918
99.773
2.131.892
1.090.887

13.081
11.606
2.200

15.220
9.180
6.744

20.472 123
9.856 25
10.568 744

14.679
5.627.545
400.000
14.069

10.456
4.077.196
265.486
15.357

20.250 333
4.846.246 118
383.078 181
12.651 -22

150.000
595.947
49.900
11.943

282.900
1.169.222
179.900
8.499

423.785 324

1.387.464 682
187.565

7.397 —64

227.195
73.717
1.057.533
845.302

274.748

41.712
803.900
775.325

378.542 72

39.279 —61
822.025 —61
813.111 -25

Fuente: CECA. Todos los importes monetarios estan en términos reales.




En la ultima década, el numero de operaciones
en los cajeros automaticos de las cajas casi se ha
triplicado, aunque el volumen monetario en términos
reales de esos reintegros solo se ha duplicado. Esto
es debido, légicamente, a que el importe medio por
reintegro en términos reales ha disminuido paulati-
namente desde 1988, estableciéndose alrededor de
12.600 pts. en 1998. Quizas este hecho se deba a
que los costes de tiempo y desplazamiento cada vez
son menores, al generalizarse la existencia de los
cajeros en el sistema bancario nacional.

En cuanto a las operaciones con TPV, ocurre al-
go similar en términos cualitativos, pero resulta ser
mucho mas importante en términos cuantitativos.
El numero de ventas se ha multiplicado por mas de
20, y el volumen monetario real de estas ventas ha
crecido por encima del 600 por 100. Como en el ca-
so anterior, la proliferacion de este tipo de opera-
ciones ha hecho que el importe medio real por ca-
da venta con TPV haya disminuido casi un 64 por
100 quedando establecido en los ultimos afos en
un valor aproximado de 7.400 pesetas.

Todas estas operaciones con tarjetas bancarias
necesitan el soporte financiero de los depdsitos
bancarios (a la vista) para respaldar y liquidar las
operaciones de los clientes y el servicio financiero
en cuestion. Se observa que los depdsitos a la vis-
ta per capita han aumentado en términos reales
mas de un 70 por 100. Con el fin de ir detectando
la influencia o los efectos que la infraestructura de
pagos y su grado de utilizacién tienen sobre la de-
manda de dinero en efectivo y sobre los depdsitos
a la vista que mantienen los clientes en las entida-
des financieras, se recogen en el grafico 1 las co-
rrelaciones parciales que tienen algunas de las va-
riables comentadas con este tipo de depdsitos.

Se pone de manifiesto, a nivel agregado, que el
crecimiento espectacular de cajeros automaticos,
TPV y tarjetas bancarias coincide con el aumento
del volumen de depdsitos per capita. Este aumento
de la bancarizacion de la operaciones de los depo-
sitantes provoca un incremento de depdsitos a
mantener para las operaciones por TPV, mientras
que el aumento de las operaciones de reintegros
desemboca en una reduccion. Y a medida que el
importe medio de las operaciones se va reducien-
do en el periodo, el importe de los depdsitos en la
entidad aumenta. Para poder sacar algun resulta-
do de interés, se deben considerar conjuntamente
estas relaciones parciales, ademas de tener en
cuenta otras caracteristicas pertenecientes al con-
texto socioecondmico de los depositantes, lo cual
se plantea en el siguiente apartado a partir de da-
tos individuales de las entidades financieras.

IV. INFLUENCIA DE LA RED DE PAGOS
EN LOS DEPOSITOS DE LAS CAJAS

Con la finalidad de considerar simultdneamente
la influencia de las caracteristicas de los medios de
pagos descritas anteriormente sobre los depdsitos
bancarios (a la vista y a plazo), se define la siguien-
te ecuaciéon como simplificadora de las decisiones
de los depositantes de las cajas de ahorros espa-
nolas en cuanto a la utilizacion de los instrumentos
de pagos y su infraestructura:

Dep. bancario = F [Tipo interés, PIB, Oficinas, Cajeros, TPV, Tarjetas] [1]

donde todas las variables se expresan en términos
per capita con la idea de controlar de esta manera
algunos de los aspectos demograficos. Por su par-
te, la variable del tipo de interés pretende represen-
tar la idea del coste de oportunidad de los fondos
monetarios y la consideracion del PIB intenta reco-
ger el posible efecto renta. La red de pagos (ofici-
nas, cajeros y TPV) se introduce en tres niveles: el
numero de instrumentos fisicos, el nimero medio
de operaciones realizadas en ellos y su importe
medio. La definicion exacta y una estadistica des-
criptiva de cada una de ellas se encuentra en el
apéndice.

Después de plantear distintas formas funciona-
les de relacion entre las variables postuladas, se
presentan en el cuadro n.° 5 los resultados obteni-
dos para el conjunto de las 51 cajas de ahorros
espafolas durante el periodo 1992-1998. Se en-
cuentran resultados fuertemente significativos en
muchas de las variables consideradas. El efecto
que el PIB produce en los depdsitos bancarios es
positivo y significativo al 90 por 100 de confianza;
de manera que se produce un efecto renta signifi-
cativo sobre este tipo de activo financiero con una
elasticidad estimada entre 0,12 y 0,44. La mayor
sensibilidad se manifiesta en las operaciones de
comercio, seguidas por las operaciones en los ca-
jeros vy, finalmente, por las operaciones con las su-
cursales bancarias.

El efecto del coste de oportunidad del dinero
medido por el tipo de interés influye también en los
depdsitos a la vista. Desde el punto de vista teori-
co, se espera que la tenencia de dinero en efectivo
se reduzca, a medida que aumente el tipo de
interés, y provoque, en parte, un aumento de los
depositos bancarios. Esta relacion positiva y signi-
ficativa se estima en un valor aproximado de la
elasticidad de 0,17, que afecta principalmente a las
operaciones en cajeros y COmercios.

Ya dentro de las variables de infraestructura de
pago, la influencia mas significativa en valor e im-
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GRAFICO 1
RELACION DE LOS DEPOSITOS A LA VISTA CON LA RED DE PAGOS (1992-1998)
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VARIABLES

CUADRO N.2 5

ESTIMACION LOGARITMICA DE LOS DEPOSITOS BANCARIOS: 1992-1998
S R e S e O e e e e P s A e AR )
EFECTOS ALEATORIOS

EFECTOS FIJOS

(1) @)

3 )

4,12 3,28

(1,93)"

. Numero de oficinas..........cccceeeevviveeeennnnnnn

0,761 —

(10,5)***

| Operaciones en oficinas .............c.c.c..... 0,014 —
. (3,67)**

. | Importe medio en oficinas..............ccc.u.e. 0,016 —

(0,85)

. Numero de CAJETOS wssusissmnesesissessmesissumss — 0,646***
= (12,3)
. Operaciones en CaJero ...........ccccoevreinns — 0,005**
. (2,29)
_ Importe medio en Cajero .............ccoeue.e.. — 0,044

(0,89)

TPV e — =
.~ Operaciones CoN TPV .......covvvevieeirieennnns — —

"‘ Importe Medio TPV .....ccucivmmmiesismiessionse — —

B CIE (e (7T [ ——————— 0,048** 0,043**
‘ (1,97) (2,32)
l R2QJUSIAAO ..o 0,96 0,83

N.? observaciones 302 302

(4,76)* (4,37)"*

TIPO INtEréS ...ooviiiiiiiiececeee -0,006 0,175
(0,19) (5,46)**

PIBlssssssampsnmmsmnanmrs s 0,122 0,212

(4,76)***

1,34 — — —

(2,56)"*
0,168 0,054 0,122 0,101
(@,75)" (0,76) (1,73)* (1,54)
0,447 0,137 0,181 0,118
(10,9)** (2,15)**

- 0,907*** — —
(27.8)
= 0,008*** — —
(5,72)
— -0,025 — —
(0,55)
— — -0,045 —
(0,62)
- — 0,021*** —
(5,33)
— — -0,161 —
(1,46)

0,306*** — — -0,098***
(8,18) (2,79)
0,004 — — 0,012**
(1,09) (2,41)

-0,038 — — -0,084
(0,92) (1,55)

0,084*** 0,041** 0,080 0,573*
(4,07) (2,53) (1,94) (2,41)

0,69 0,97 0,83 0,71
283 302 302 283

Nota: Estadistico t entre paréntesis. Valor critico significativo al 95 por 100 es de 1,96.

(*) Estadisticamente significativo al 10 por 100.
(**) Estadisticamente significativo al 5 por 100.
(***) Estadisticamente significativo al 1 por 100.

portancia se encuentra en la red tradicional, las
sucursales bancarias, seguida por los cajeros au-
tomaticos y por los TPV. La proliferacion de sucur-
sales bancarias en el conjunto de las cajas ha pro-
vocado un aumento en el volumen de depdsitos
bancarios estimado en un 0,76 en términos de elas-
ticidad, mientras que el aumento del nimero medio
de operaciones per capita en las oficinas, aunque
también significativo, resulta ser mucho menos im-
portante, con un valor positivo de la elasticidad
aproximado de 0,014.

Con los cajeros automaticos ocurre algo similar.
El espectacular aumento de su numero ha hecho
que se reduzcan drasticamente los costes asocia-
dos a las visitas que los depositantes hacen a sus
entidades financieras, de manera que se ha inten-

sificado su utilizacién por parte de los depositantes.
El numero de reintegros ha sido cada vez mayor, y
el importe medio de cada operacion se ha reducido
cada ano. Todo ello ha provocado que aumenten
los depositos a la vista en las cajas de ahorros en
la década de los noventa, con un elevado valor
cuantitativo (una elasticidad de 0,65) respecto al
numero de cajeros y un reducido valor significativo
respecto al grado de utilizacion (una elasticidad de
0,005).

Le sigue en importancia el efecto de los termi-
nales punto de venta, con una relacion sélo signifi-
cativa para la variable fisica del nimero de termi-
nales (2). Como se ha descrito en el apartado
anterior, también los TPV han crecido espectacular-
mente tanto en el numero fisico de aparatos insta-
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lados en los comercios espafnoles como en el nu-
mero de operaciones que se realiza con cada uno
de ellos. De nuevo, la proliferacion en su utilizacion
como medio de pago ha provocado que el importe
medio de cada venta se haya reducido en el trans-
curso de estos ultimos anos. La combinacion de es-
tas relaciones provoca una elasticidad positiva
alrededor de 0,31 entre los depdsitos a la vista y
los terminales punto de venta.

Finalmente, se esperaria que las tarjetas banca-
rias provocasen un efecto similar al de los aspec-
tos fisicos mas imprescindibles de la red de pagos.
Y efectivamente asi ha sido, se tiene una significa-
tividad elevada en la relacién positiva con los de-
podsitos bancarios. Recuérdese que las tarjetas
bancarias recogen —al menos— una doble vertien-
te ya definida en las variables anteriores: las ope-
raciones con los cajeros y las operaciones con los
TPV. En cualquier caso, la importancia que la tarje-
ta bancaria tiene sobre los depdsitos bancarios es
significativa y positiva, oscilando el valor de su
elasticidad entre 0,05y 0,5. Esto es, en términos
relativos, parece denotarse que son necesarias y
repercuten (de mayor a menor importancia) en los
depdsitos bancarios con su utilizacion en los TPV,
en los cajeros automaticos y en las oficinas.

En suma, parece desprenderse de los resulta-
dos que el movimiento del volumen de depdsitos
bancarios viene explicado de mayor a menor (siem-
pre en importancia relativa) por la red tradicional y
su grado de utilizacion, primero oficinas y luego ca-
jeros automaticos. La innovacion reciente para el
caso de Espana del pago mediante TPV va cobran-
do importancia relativa, pero aun queda muy por
debajo de la infraestructura que sigue teniendo la
red fisica de distribucion de dinero en efectivo.

V. CONSIDERACIONES FINALES

En este articulo se ha pretendido introducir al
lector en el mundo de los instrumentos de pago en
Espana en la década de los afnos noventa. En una
primera parte descriptiva, se han presentado la
evolucion del dinero legal como medio de pago y el
efectivo en manos del publico, asi como se han co-
mentado la evolucion —a nivel agregado— de la
red de pagos espanola (oficinas, cajeros y TPV) y
su grado de utilizacion (numero e importe medio de
operaciones per capita).

En una segunda parte, se han descrito exhaus-
tivamente las operaciones de los clientes espano-
les de las cajas de ahorros en lo referente a la
utilizacion de las tarjetas bancarias, los cajeros au-

tomaticos y los terminales puntos de venta. Con-
cretamente, se buscan las relaciones o efectos que
estas operaciones pueden tener en los fondos a la
vista mantenidos por los depositantes de estas en-
tidades.

Y, finalmente, se ha planteado y constrastado un
modelo sencillo, con datos individuales de cada en-
tidad financiera, que relaciona simultdneamente to-
das estas posibles relaciones parciales descritas
en los apartados anteriores, cuantificando la in-
fluencia o no de cada uno de los aspectos de la in-
fraestructura de pagos en los depdsitos a la vista
de las cincuenta cajas de ahorros espanolas.

Se ha observado que el efectivo en manos del
publico per capita en términos reales ha crecido ca-
si un 50 por 100, y que en términos relativos, des-
de 1988, el dinero en efectivo gana en importancia
respecto a la base monetaria, la oferta monetaria,
el PIB y los distintos depdsitos bancarios.

Respecto a los distintos instrumentos de pago
su utilizacién no resulta homogénea, apareciendo
dos grupos claramente diferenciados en funcion del
soporte utilizado: papel o electronico. Dentro del
papel, el cheque sigue siendo el instrumento que
complementa la labor desarrollada por el efectivo,
ya que presenta una importancia relativa destaca-
da en cuanto a volumen e importe de operaciones
realizadas, a pesar del retroceso experimentado en
los Ultimos anos en favor de medios de pago de
posterior desarrollo, como la tarjeta bancaria (de
crédito y débito). Y dentro del conjunto de instru-
mentos electrénicos, ocupan un lugar destacado
las transferencias de crédito, elemento que ha ex-
perimentado un importante desarrollo en su uso a
lo largo del periodo 1992-1997. Ademas, su alto va-
lor de transaccion (alcanzando aproximadamente
el 95 por 100 del total) parece indicar que su utili-
zacion se centra en operaciones de gran cuantia
por parte de las empresas y de otros agentes insti-
tucionales.

En cuanto a la infraestructura de la red, se ha
producido un espectacular desarrollo del cajero y
del TPV, que han fomentado el uso de la tarjeta de
crédito y débito como instrumento necesario, aun-
que no exclusivo, para la percepcion de sus servi-
cios. Este comportamiento queda reflejado en el
paso de las 23,6 millones de tarjetas emitidas en
1990 a las 50,4 millones correspondientes a 1998,
con un incremento del 113 por 100. Las ventajas de
su utilizacion son multiples, tanto para el consumi-
dor como para la entidad bancaria emisora.

Los resultados obtenidos, cuando se analiza la
influencia que el desarrollo de la red de pagos y su
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grado de utilizacién tienen sobre los depdsitos ban-
carios han sido fuertemente significativos en mu-
chas de las variables consideradas. El efecto que
el PIB produce en los depdsitos bancarios es positi-
vo y significativo, de manera que se produce un
efecto renta significativo sobre este tipo de activo
financiero (con una elasticidad estimada entre 0,12
y 0,44). La mayor sensibilidad se manifiesta en
las operaciones de comercio, seguidas por las ope-
raciones en los cajeros y, por ultimo, por las opera-
ciones con las sucursales bancarias.

El efecto del coste de oportunidad del dinero
medido por el tipo de interés también influye en los
depdsitos a la vista; la tenencia de dinero en efecti-
vo se reduce a medida que aumenta el tipo de inte-
rés y provoca, en parte, un aumento de los deposi-
tos bancarios. Esta relacion positiva y significativa
se ha estimado en un valor de la elasticidad de 0,17
aproximadamente.

Finalmente, el movimiento del volumen de de-
positos bancarios repecto a la red de pagos viene
explicado de mayor a menor (siempre en importan-
cia relativa) por la red tradicional y su grado de uti-
lizacion, primero oficinas y luego cajeros automati-
cos. La innovacion reciente para el caso de Espana
del pago mediante TPV va cobrando importancia re-
lativa, pero aun queda muy por debajo de la infra-
estructura que sigue teniendo la red fisica de distri-
bucion de dinero en efectivo.

A partir de este trabajo de aproximacion a los
medios de pagos espanoles, se nos han planteado
multitud de preguntas relevantes que mejoran y

complementan lo expuesto hasta ahora. Se preten-
de realizar —entre otras extensiones— la modeli-
zacion directa de sustituibilidad y una comparacion
de eficiencia de las operaciones financieras que las
entidades bancarias realizan en las oficinas fisicas,
en los cajeros automaticos y en la nueva banca por
teléfono e internet. Para ello, resulta indispensable
introducir aspectos de costes de produccion y cos-
tes de gestion de cada uno de ellos.

Igualmente, resulta relevante en este ambito
preguntarse por los motivos que impulsan al con-
sumidor particular al elegir la forma de pago de sus
compras, esto es, ¢ por qué se elige un determina-
do instrumento de pago frente a sus alternativas?
Esta pregunta, junto con la inclusion de agentes
economicos ajenos al sistema bancario, como enti-
dades de seguros y grandes almacenes, sera tra-
tada en nuevas etapas de la presente investiga-
cion.

APENDICE

En este anexo se definen y describen brevemente las variables
utilizadas, ademas de mencionar las distintas estimaciones realiza-
das que permitan analizar la sensibilidad y robustez de los resulta-
dos obtenidos.

La variable depdsitos bancarios viene dada por el cociente de-
poésitos a la vista —correspondiente a depésitos de ahorro (cuen-
tas corrientes y cartillas de ahorro) dentro de débitos a clientes— y
numero total de cuentas de acreedores compatible con la definicion
de cantidad (cuentas corrientes y cuentas de ahorro).

Las tarjetas bancarias activas son el total de tarjetas de crédito
y débito emitidas y efectivamente utilizadas con respecto al total de

CUADRO A1

ESTADISTICA DESCRIPTIVA PARA LAS CAJAS DE AHORROS: 1992-1998
e e S L L e A e e S g a0 e o o i S R A P 1y A o e el e

Media

Desviacion Tipica Maximo Minimo

Depositos a la vista

Producto interior bruto

Tipo de interés

Oficinas

Numero medio de operaciones en oficinas
Importe medio de operaciones en oficinas
Cajeros automaticos

Numero medio de operaciones en cajeros
Importe medio de operaciones en cajeros .
Terminales punto venta

Numero medio de operaciones en TPV
Importe medio de operaciones en TPV ....
Tarjetas bancarias

0,841687
798.881,4
0,053726
333,2795
214,2022
742,7369
0,000435
4.562,174
13.492,12
0,009942
61,93467
9.510,811
0,502642

3,208296
4.025,874
0,044643
436,491
215,666
8,050442
0,000253
8.139,735
2.405,498
0,016345
144,1335
3.946,310
2,053719

45,67531 0,010234
47.599.083 114.932,2
0,537225 0,11107

3.053 2
35.721,52 0,004423
91.847,23 573,770
0,002749 5,28E-05
60.721,95 0,000643

25.987 628
0,307633 0,000308
1.382,122 0,000892

45.216 409
36,9588 0,004736

Nota: Todas las variables se encuentran en valores per capita, esto es, dividido por el nimero de cuentas a la vista de los acreedores.
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cuentas de acreedores mencionado anteriormente. Los cajeros (ofi-
cinas) miden el numero de cajeros automaticos (sucursales) per ca-
pita, calculados como el nimero de cajeros operativos (oficinas) en
relacion al nimero de cuentas de acreedores. Los TPV reflejan el
numero per capita de los terminales punto de venta, medido como
el cociente entre el total de TPV y numero total de cuentas de acree-
dores. La variable de operaciones medias se obtiene como la divi-
sién del numero total de operaciones con cada tipo de elemento de
la red entre el numero fisico de ese elemento, y el importe medio
se obtiene como el cociente entre el volumen monetario total de to-
das las operaciones realizadas con el cajero, oficina o TPV y el nu-
mero total fisico de cajeros, oficinas y TPV.

La variable pIB mide el producto interior bruto con respecto al
total de cuentas a la vista de acreedores de la cajas, y el tipo de in-
terés recoge el coste de pasivo de cada entidad representado por
el tipo de interés a la vista publicado por el Banco de Espana.

Finalmente, se mencionan algunos ejercicios adicionales que
se han realizado con objeto de analizar la sensibilidad y robustez
de los resultados presentados. Basicamente, se han probado dis-
tintas formas funcionales y distintas mediciones de las variables
definidas como, por ejemplo, la variable depodsitos bancarios, que
se ha medido como la correspondiente al cociente entre el total de
depdsitos y el nimero total de cuentas de acreedores, asi como la
ratio depdsitos a plazo/numero total de cuentas de acreedores, in-
tentando detectar la posible influencia de los medios de pago elec-
trénicos sobre las proporciones del ahorro materializado en deposi-
tos bancarios en los que los agentes materializan su ahorro.

NOTAS

(1) La consideracion del sector de las cajas como representante
del sistema bancario espafnol se debe exclusivamente a la mejor pre-

sentacion y disponibilidad de informacion que siempre ha realizado la
CECA como agente aglutinador de las cajas de ahorros espafolas. En
este sentido, debe tenerse en cuenta que —para las cajas— la déca-
da de los afos noventa es una fase expansiva territorial en infraes-
tructura de oficinas, cajeros, TPV y tarjetas.

(2) Recuérdese que la consideracion conjunta de las variables fi-
sicas de la red y su grado de utilizaciéon (como el numero e importe
medio de las operaciones con este instrumento de pago) produce, de-
bido a la correlacion existente entre ellas, reducciones en la significa-
tividad de algunos valores estimados.
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Resumen

En este trabajo se estudian los efectos que los instrumen-
tos de pago, su infraestructura y su grado de utilizacion (caje-
ros automaticos, terminales de punto de ventas y tarjetas ban-
carias) provocan en la demanda de dinero y en los depdsitos a
la vista del sistema bancario espanol. Para ello, después de
esta primera parte descriptiva, se propone y estima un modelo
simplificador de estas relaciones con datos individuales para
el sector de las cajas de ahorros introduciendo también facto-
res demograficos, niveles de renta y tipos de interés como me-
dida del coste de oportunidad del dinero.

Entre otros resultados, se obtiene que el movimiento del
volumen de depositos bancarios respecto a la red de pagos
viene explicado de mayor a menor (siempre en importancia re-
lativa) por la red tradicional y su grado de utilizacién, primero
oficinas y luego cajeros automaticos. La innovacion reciente
para el caso de Espafa del pago mediante TPV va cobrando
importancia relativa, pero aun queda muy por debajo de la in-
fraestructura que sigue teniendo la red fisica de distribucion de
dinero en efectivo.

Palabras clave: instrumentos de pago, demanda de dinero, de-
pdsitos a la vista, pago por TPV, red de distribucion tradi-
cional.

Abstract

This article studies the effects that payment instruments,
their infrastructure and degree of use (automatic telling machi-
nes, point of sale terminals and bank cards) have on money
demand and sight deposits in the Spanish system. To this end,
after this initial description part we put forward and estimate a
simplifying model for these relations with separate data for the
savings bank sector, while also including demographic factors,
income levels and interest rates as a measure of the opportu-
nity cost of money.

Amongst other results we find that the movement of the vo-
lume of bank deposits in respect of the payment network is ex-
plained in descending order (in relative importance always) by
the traditional network and its degree of use, first branches and
then automatic tellers. The recent innovation in Spain’s case of
payment by PST is gaining in relative importance, but it is still
far below the infrastructure that the physical cash distribution
network continues having.

Key words: payment instruments, money demand, sight depo-
sits, payment by PST, traditional distribution network.

JEL classification: E59, G21.
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