Resumen

Los cambios en el entorno operativo de las
entidades bancarias espafolas las han obliga-
do a reaccionar para garantizar una rentabili-
dad adecuada y evitar la pérdida de clientela,
desarrollando diversas estrategias encamina-
das a conseguir una mayor eficiencia de cos-
tes, una oferta de productos financieros mas
amplia y con mejores servicios, y una expan-
sion hacia nuevos mercados. Este trabajo trata
de analizar los efectos de estas estrategias so-
bre la estructura de negocio, la capacidad de
generacion de beneficios y el perfil de riesgos
de las entidades, basandose en el estudio de la
evolucion de los estados financieros tanto indi-
viduales como consolidados.
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Abstract

The changes in the operating environment
of the Spanish banking institutions have for-
ced them to react to assure proper profitability
and to prevent the loss of custom by develo-
ping different strategies aimed at achieving
higher cost effectiveness, a broader range of
financial products with better services, and an
expansion towards new markets. This article
sets out to analyse the effects of these strate-
gies on business structure, the capacity to ge-
nerate profits and the risk profile of the institu-
tions on the basis of the study of trends in both
individual and consolidated financial state-
ments.
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I. INTRODUCCION

L proceso de cambio en el en-

torno operativo de las entida-

des bancarias espanolas, ini-
ciado hace ya algun tiempo, ha re-
gistrado una aceleracion en los Ulti-
mos anos, impulsado por una serie
de factores. Entre ellos cabe desta-
car los avances en la consolidacion
del mercado Unico de servicios fi-
nancieros, donde se ha dado un pa-
so significativo con la culminacion
del proceso de introduccion del euro,
el fuerte desarrollo de nuevas tec-
nologias en las telecomunicaciones
y la informatica, una mayor integra-
cion de los mercados financieros en
los @mbitos nacional e internacio-
nal, y la tendencia a la globalizacion
del negocio financiero. Todos estos
factores han contribuido a acelerar
los cambios en las condiciones de
funcionamiento del sistema finan-
ciero, incrementando aun mas los
niveles de competencia en los mer-
cados, facilitando el desarrollo de
nuevos productos y canales de dis-
tribucion, asi como el de nuevas
técnicas de gestion de los riesgos de
la actividad bancaria, y permitiendo
la expansion del negocio hacia nue-
vos mercados.

Los efectos més claros del cam-
bio en el entorno operativo de ban-
cos y cajas de ahorros se han refle-
jado, por un lado, en un crecimien-
to de la utilizaciéon de instrumentos
financieros alternativos a los de la
intermediacién bancaria tradicio-
nal, con un fuerte desarrollo de los
mercados de valores y de institucio-
nes como los fondos de inversion,

lo que ha provocado una ligera dis-
minucion de los flujos financieros in-
termediados por las entidades ban-
carias (1), y, por otro, en una signifi-
cativa reduccion de los diferenciales
entre las operaciones de activo y
pasivo, lo que, unido a la pérdida de
peso de la actividad de préstamo-de-
posito en los balances bancarios, ha
provocado un estrechamiento de los
principales margenes (2).

Todo ello ha obligado a las enti-
dades bancarias a reaccionar para
garantizar el mantenimiento de unos
niveles de rentabilidad adecuados y
evitar, en lo posible, la pérdida de
clientela. Para ello han desarrollado
una serie de estrategias, tratando
de conseguir una mayor eficiencia
de costes y una mas amplia oferta
de productos financieros, y de in-
crementar su presencia en merca-
dos de otras regiones o de otros
paises. Entre las vias de accion ele-
gidas, una de las principales ha sido
la reduccion de los costes de explo-
tacion, incrementando los niveles
de eficiencia, a fin de contrarrestar
el estrechamiento de los margenes
operativos. Otras decisiones han ido
encaminadas a potenciar el nego-
cio tradicional de préstamo-deposi-
to minorista, que es el que mayores
margenes proporciona, a través de
la oferta de productos que contri-
buyan a aumentar la fidelidad de la
clientela. Asimismo, han respondi-
do diversificando su oferta, bien
mediante el desarrollo de nuevos
productos financieros, o bien me-
diante la implantacion de sistemas
de distribucion alternativos basa-
dos en el uso de nuevas tecnolo-




gias, con los objetivos de obtener
ingresos por vias distintas del nego-
cio tradicional, de maximizar el gra-
do de utilizacion de la red de distri-
bucion existente y de atraer nueva
clientela (3). Por ultimo, algunas
instituciones han optado por la ex-
pansion de su negocio entrando en
nuevos mercados.

El objeto de este trabajo es ana-
lizar estas lineas de actuacion, asi
como su impacto en la estructura
del negocio, la capacidad de gene-
racion de beneficios y el perfil de
riesgos de las entidades bancarias
espafolas, basandose en el estudio
de la evolucion de los estados fi-
nancieros tanto individuales como
consolidados (4).

Il. INCREMENTOS
EN LA EFICIENCIA
DE LA ESTRUCTURA
PRODUCTIVA

Una de las vias a través de las
que las entidades bancarias espa-
folas han tratado de contrarrestar
los efectos del estrechamiento de
los margenes operativos, causado
por el incremento en la competen-
cia en los mercados de productos fi-
nancieros, ha sido la de las politicas
destinadas a incrementar los niveles
de eficiencia de las estructuras pro-
ductivas (5).

Como se puede ver en el cuadro
numero 1, donde se recoge la evo-
lucion de las principales ratios de
productividad y eficiencia calcula-
das a partir de los estados indivi-
duales, todas las agrupaciones de
entidades consideradas han regis-
trado disminuciones de sus gastos
medios de explotacion e incremen-
tado la productividad de sus em-
pleados y oficinas durante el perio-
do considerado (1998-2001). No
obstante, existen algunas diferen-
cias entre los distintos grupos que
merece la pena destacar. Asi, los
bancos redujeron sus empleados y
oficinas (en especial los grandes
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bancos, donde se han realizado
reestructuraciones por operaciones
de fusion), mientras que las cajas de
ahorros aumentaron tanto los em-
pleados como las oficinas, como
consecuencia de su estrategia de
expansion, sobre todo a regiones
distintas a las de origen de la enti-
dad. No obstante, las cajas también
consiguieron elevar la productivi-
dad media de empleados y oficinas
(medida por la ratio de activos tota-
les por empleado o por oficina),
aunque menos que los grandes
bancos, que han realizado un ma-
yor esfuerzo por redimensionar su
estructura productiva.

La reduccion de empleados en
los bancos ha afectado fundamen-
talmente a las sucursales, en las que
se concentra el 92 por 100 de la dis-
minucion total. Esto se ha debido,
sobre todo, a las reestructuraciones
de la red de distribucion de los dos
grandes grupos bancarios tras sus
operaciones de fusion. En las cajas
de ahorros, sin embargo, son los
empleados de sucursales los que au-
mentan, disminuyendo ligeramen-
te los destinados a servicios centra-
les, lo cual es un reflejo de su politi-
ca de expansion territorial basada
en la apertura de sucursales.

Dentro de las cajas de ahorros,
cabe senalar las diferencias entre el
grupo de grandes cajas y el resto, ya
que el primero registrdé un incre-
mento mucho mayor del numero
de empleados y oficinas, debido a
las politicas de expansion territorial
de las cajas de mayor dimension. El
crecimiento de empleados en ese
grupo fue mas numeroso en las su-
cursales, con un incremento del
15,2 por 100, aunque también au-
mentaron los de servicios centrales
en un 5,3 por 100. En el grupo del
resto de cajas, la expansion fue mas
moderada, y si bien los empleados
de sucursales crecieron en un 12,3
por 100, los de servicios centrales
disminuyeron en un 3,2 por 100.
Como consecuencia de esta evolu-
cion, se produjo, en ambos grupos,

» INANCIEROS

GLOBALIZACION

r
\

IGNACIO FUENTES EGUSQUIZA

un cambio en la estructura de la red
de distribucion, con un menor peso
de los servicios centrales en cuanto
a numero de empleados y un acer-
camiento en la estructura de ambos
grupos, si bien en las cajas mas pe-
quenas los servicios centrales tienen
aln un peso mayor.

Esta reduccion registrada en el
peso total de los empleados en ser-
vicios centrales puede estar motiva-
da, en parte, por el esfuerzo realiza-
do por las cajas de ahorros durante
los Ultimos afos por incrementar los
gastos relacionados con la implan-
tacion de nuevas tecnologias.

Otro dato destacable es el fuerte
aumento de la productividad de
empleados y oficinas cuando la va-
riable que se utiliza para su medi-
cion es la suma de las operaciones
de préstamo y depositos, con incre-
mentos en todos los grupos supe-
riores al 40 por 100 durante el pe-
riodo analizado. Esta evolucion es
consecuencia de las politicas de ex-
pansion del crédito y los depdsitos
adoptadas, en general, por casi to-
das las entidades bancarias en los
ultimos anos, en un intento de me-
jorar la rentabilidad incrementando
la actividad que tiene mayores mar-
genes.

Cabe senalar, por Ultimo, que en
este capitulo las entidades bancarias
espanolas han conseguido mejorar
Su posicion respecto a entidades
de otros paises. Si se compara la
evolucion de los gastos de explota-
cion de las entidades de crédito es-
panolas con los de las entidades per-
tenecientes al espacio econdmico
europeo (EEE) (6), se observa que, en
el periodo 1998-2000, los de las pri-
meras pasaron de un 2,65 por 100
de los activos totales medios (ATM), a
un 2,57 por 100, mientras que las
entidades del resto de paises au-
mentaron sus gastos medios, pasan-
do del 1,68 por 100 de los ATM, al
1,82 por 100. En términos de la ratio
de gastos de explotacion sobre el
margen ordinario (sin el resultado de

147




DIVERSIFICACION DEL NEGOCIO BANCARIO EN ESPANA: ESTRATEGIAS Y CAMBIOS EN SU ESTRUCTURA

CUADRO N.° 1
RATIOS DE PRODUCTIVIDAD Y EFICIENCIA
PORCENTAJE DE VARIACION
. ESTADOS INDIVIDUALES 1998 1999 2000

2001 1998/2001
Grandes bancos
En porcentaje:
Gastos de explotacion/ATM ..o 1,74 1,66 1,57 1,51 -0,23
Gastos de personal/ATM........cocooviiiiiiiiia. 1,1 1,06 1,00 0,96 -0,15
Otros gastos/ATM......ccooiiiiiiiiiii 0,64 0,60 0,58 0,55 -0,09
En millones de euros:
ATM/EMPpleado.........oovieiiiiiiiiiieccicec 4,24 4,55 5,13 5,67 33,7
ATM/Oficina.... 34,07 37,48 44,73 51,78 52,0
[+A/EMPleado. .......oooiiiiiiiiiiiici 3,66 4,19 4,93 5,54 51,4
[+A/OFICING e 29,40 34,53 42,97 50,60 721
Gastos de personal por empleado (euros) .......... 46.929 48.441 51.100 54.513 16,2
Ndmero:
EMPIEAdOS. ...t 78.160 76.505 73.248 70.295 -10,1
OFICINAS ..o 9.723 9.295 8.409 7.694 -20,9
Resto bancos
En porcentaje:
Gastos de explotacion/ATM ... 1,87 1,90 1,89 1,77 0,11
Gastos de personal/ATM........cccoiviiiviiiiiine 1.1 1,10 1,06 0,97 -0,14
Otros gastos/ATM........ccoiiiiiiiiiiiiiiiis 0,76 0,80 0,83 0,80 0,03
En millones de euros:
ATM/Empleado 4,00 4,22 4,56 5,37 34,4
ATM/OFICING ..o 28,83 30,29 33,24 40,20 39,4
[+A/EMPlEAO. ... 3,01 3,52 4,28 5,16 71,2
HA/OFICING e 21,73 25,29 31,18 38,60 77,7
Gastos de personal por empleado (euros) .......... 44.369 46.573 48.196 52.084 17,4
Numero:
Empleados. ..o 55.061 53.787 54.341 53.318 -3,2
OFfiCiNAS ..o . 7.634 7.493 7.461 7.123 —6,7
Cajas de ahorros
En porcentaje:
Gastos de explotacion/ATM ..o, 2,40 2,28 2,14 2,04 -0,36
Gastos de personal/ATM.......ccccooeveriiiiiieieiins 1,43 1,36 1,29 1,23 -0,20
OLr0s GaStOSIATIV......nnrmmsisnississssmmesmmassssms 0,98 0,92 0,85 0,81 -0,16
En millones de euros:
ATMEMPleadoL. . cssimmmsmammmsmmesmmsums 3,16 3,39 3,67 4,08 29,1
ATINOFICINGL oo ssspissmisssssmmssss sassasssmamanssmnsamams 16,97 18,00 19,35 21,71 27,9
HAVEMPIEATO. ... cossensssissiisisas shvsssresmassmmioramss 3,65 4,08 4,59 5,26 44,3
[EF1976 [ ol1 - R e 19,58 21,72 24,19 27,98 42,9
Gastos de personal por empleado (euros) .......... 45.039 46.092 47.275 50.089 11,2
Numero:
Empleados 95.629 98.716 103.162 105.593 10,4
OFICINAS .o 17.804 18.565 19.565 19.848 11,5
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CUADRO N.° 1 (conclusion)
RATIOS DE PRODUCTIVIDAD Y EFICIENCIA
PORCENTAJE DE VARIACION
/l. ESTADOS CONSOLIDADOS 1998 1999 2000

2001 1998/2001
Grandes bancos
En porcentaje:
Gastos de explotacion/ATM ..o 2,63 2,58 2,60 2,53 -0,10
Gastos de personalfATM .. s s s 1,54 1,51 1,46 1,44 -0,10
Otros gastoS/ATM......oooiiiiiiiiiecee e 1,09 1,07 1,14 1,09 0,00
Resto bancos
En porcentaje:
Gastos de explotacion/ATM ... 1,81 2,02 2,13 2,12 0,30
Gastos de personal/ATM...........coocoiiii 1,04 1,16 1:21 1,20 0,16
OtOS GASTOSSATIM covs susinnssmsspvasunsmae ssxgasvas passssimies 0,77 0,86 0,93 0,92 0,14
Cajas de ahorros
En porcentaje:
Gastos de explotacion/ATM ... 2,47 2,34 2,19 2,11 -0,36
Gastos de personal/ATM 1,46 1,39 1,32 1,28 -0,18
Otros gastoS/ATM ....ooooiiiiiiiiiii 1,01 0,95 0,88 0,84 -0,17

operaciones financieras), la compa-
racion también es ventajosa, ya que
las entidades espafolas mejoraron
entre 1998 y 2000 (la ratio paso
del 71,2 por 100 al 69,5 por 100),
mientras que en el resto de paises se
registré un incremento, del 75,3 por
100al 79,1 por 100.

ll. DIVERSIFICACION
DE LA OFERTA
DE PRODUCTOS
FINANCIEROS

Otra via a través de la cual las en-
tidades han hecho frente al estrecha-
miento de los margenes operativos y
a la creciente competencia ha sido la
del desarrollo de nuevos productos
financieros, ampliando asi la gama
de servicios ofrecidos a su clientela.
Al mismo tiempo, se ha emprendido
una labor de redisefo de los produc-
tos tradicionales para tratar de man-
tener y ampliar la clientela minorista,
que es la principal linea de negocio
de la mayoria de las entidades banca-
rias espanolas.

Mediante estas estrategias, ban-
cos y cajas de ahorros han tratado

de conseguir varios objetivos: en
primer lugar, evitar la pérdida de
cuota en los mercados de captacion
de ahorro y la consiguiente reduc-
cion de la rentabilidad derivada de
la misma; por otra parte, aumentar
la eficacia de su red de distribucion,
al aprovechar los medios existentes
para comercializar nuevos produc-
tos y complementarla con redes al-
ternativas basadas en el uso de nue-
vas tecnologias; por ultimo, mejorar
la gestion de los riesgos de su activi-
dad y maximizar la rentabilidad de
los recursos propios, mediante el
uso creciente de nuevos productos
financieros.

El efecto de estas politicas sobre
los estados financieros ha sido, en
general, un desplazamiento del ne-
gocio fuera del balance de las enti-
dades bancarias y de los ingresos
desde el margen de intermediacion
hacia el margen ordinario (7). Ade-
mas, también se han reflejado en
las cada vez mayores diferencias
existentes entre los ingresos por co-
misiones de los balances individua-
les y de los balances consolidados,
donde se incluirian todos los ingre-
sos obtenidos por. la gestion de pa-

trimonios a través de instituciones
de inversion colectiva.

1. Gestion de instituciones
de inversion colectiva

El desarrollo de las instituciones
de inversién colectiva en Espana ha
sido muy significativo en los ultimos
anos. El valor de las participaciones
en estas entidades ha pasado de
unos 76 mm de euros en 1995 a al-
rededor de 200 mm en 2001, pese
a que, en los dos ultimos anos, la
caida de las cotizaciones en los mer-
cados de valores y algunos cambios
en la legislacion fiscal han interrum-
pido el proceso de continuo creci-
miento de estos instrumentos. Esto
ha supuesto un incremento signifi-
cativo de la competencia para la
captacion de fondos mediante los
depdsitos tradicionales. No obstan-
te, las entidades bancarias espafno-
las han reaccionado ante este cam-
bio estructural desarrollando una
politica muy activa de comercializa-
cion de estos productos a través de
filiales de sus grupos bancarios.
Mediante esta estrategia, han podi-
do mantener su cuota en la capta-
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CUADRO N.° 2
ACTIVIDAD DE GESTION DE INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA Y FONDOS DE TITULIZACION
1. INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Dic.-1995 Dic.-1996 Dic.-1997 Dic.-1998 Dic.-1999 Dic.-2000 Dic.-2001
Patrimonio de la IIC por grupos financieros (a)
En porcentaje
Total entidades de deposito ..........cccceeeiiieinn. 91,8 92,8 93,3 93,5 92,7 92,4 92,8
BaNCOS ..o 61,1 62,7 62,9 63,1 63,9 65,7 66,0
Cajas:de ahormes s s 29,1 28,5 28,7 28,7 27,2 25,2 25,3
Patrimonio de las IIC (en millones de euros)..... 73.282 112.440 162.450 203.774 206.294 186.068 181.323
Porcentaje del patrimonio de fondos gestionado por filiales del grupo (b)
En porcentaje del total de activos del grupo
Bancos+cajas de ahorros 7.4 14,8 15,5 22,3
Grandes bancos ........cccooovvviieiieiiiie 1,9 16,9 18,7 32,5
Resto bancos «mwsmmssmmammmersssmm s 12,4 19,5 17,6 14,9
CaJaS 8 ANOITOS ... 12,9 10,1 9,8 10,0
Ingresos derivados de la gestion de fondos (b)
En porcentaje de activos totales medios
BanCos+Cajas d@ @NOITOS . .......ooiiiiiiie e 0,53 0,56 0,59 0,52
Grandes bancos......... 0,68 0,73 0,78 0,71
Resto bancos ....... 0,37 0,43 0,55 0,44
Cajas de ahorros 0,40 0,37 0,32 0,27
Diferencia entre comisiones percibidas balance consolidado-individual
En porcentaje de activos totales medios
BanCos+cajas de @NOITOS.........oiiiiiieiieie e 0,32 0,38 0,43 0,46
(1= 10T (=3 o = (a0 LU 0,56 0,67 0,75 0,79
RESTD! BTAINEDS  vcronsmmensmmmsmomssamgssissins ssmams imss st msamssssm S o n s mpssmees s s s o6 SR 53674 0,03 0,13 0,22 0,21
(11 0o 71111101 P 0,12 0,11 0,10 0,08

Il. TITULIZACION DE ACTIVOS (C) (EN PORCENTAJE DEL TOTAL BALANCE)
Dic.-1997 Dic.-1998 Dic.-1999 Dic.-2000 Dic.-2001

Total transferencia de activos
BENCOSHCAIAS O BNOITIDS . s s 5365 5 0 VAP0 006 e s S 5 0,35 0,68 1,16 1,57 1,81
BaANCOS e 0,49 0,81 1,14 .74 1,78
CAJAS O BINOITOS 1o oo 455855 505 D0 B s SR 0,08 0,44 1,18 1,31 1,84
Notas:
(a) Sélo fondos en Espafia.
(b) Total de fondos gestionados por el grupo.
(¢) Informacién de los balances individuales.

cién-del ahorro del publico, ya que
el porcentaje del patrimonio total
de fondos de inversion que es ges-
tionado por filiales de grupos ban-
carios ha sido de alrededor del 92
por 100 de forma estable a lo largo
del periodo considerado (véase cua-
dro n.° 2), por otra parte, han evita-
do las pérdidas de ingresos que se
hubieran producido si estos fondos
hubieran sido gestionados por gru-

pos financieros ajenos al sector ban-
cario.

Esta politica ha tenido un impac-
to significativo sobre la estructura
de los estados financieros de las en-
tidades bancarias, tal y como se
puede observar en el cuadro n.° 2.
El patrimonio de los fondos de in-
version y pensiones gestionados
por filiales de grupos bancarios, en

porcentaje de los activos totales de
dichos grupos, pasd del 7,4 por
100, al 22,3 por 100 entre diciem-
bre de 1998 y diciembre de 2001,
para el total de bancos y cajas de
ahorros. No obstante, este incre-
mento ha sido debido en su mayor
parte al aumento de los fondos ges-
tionados en el extranjero por los
grandes grupos bancarios, que pa-
saron de cifras cercanas a cero en
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diciembre de 1998 a suponer casi
un 15 por 100 de los activos totales
en diciembre de 2001, ya que las
cajas de ahorros han sufrido un li-
gero descenso en esta ratio en los
ultimos anos.

La sustitucion de depdsitos ban-
carios por la emision de participacio-
nes en fondos, aunque éstos sean
gestionados por filiales de los grupos
bancarios, produce un cambio en la
estructura de la cuenta de resultados
de los mismos, ya que se sustituyen
ingresos obtenidos mediante la acti-
vidad tradicional de intermediacion
préstamo-depdsito, incluidos en el
margen de intermediacion, por in-
gresos obtenidos por el cobro de di-
versas comisiones por la comerciali-
zacion y gestion de estos fondos,
que se incluyen en el margen ordi-
nario.

Como muestra el cuadro n.° 2,
la actividad de los grupos bancarios
espanoles en el negocio de gestion
y comercializacion de fondos de in-
version y fondos de pensiones tiene
un peso importante en la actividad
total del grupo, y aporta unos in-
gresos muy significativos, superio-
resal 0,5 por 100 de los ATM para el
total bancos y cajas de ahorros (por
encima del 0,7 por 100 en los gran-
des bancos). Estos ingresos, que ve-
nian incrementandose desde hace
algunos anos, se han moderado en
el ultimo ejercicio debido al menor
crecimiento de los fondos gestiona-
dos y a la mayor competencia, que
ha rebajado el nivel de las comisio-
nes. No obstante, siguen siendo
una importante fuente de ingresos,
que supone casi el 20 por 100 del
margen de intermediacion en el
agregado de bancos y cajas de aho-
rros, mas del 25 por 100 en los
grandes bancos y algo méas del 10
por 100 en las cajas de ahorros.

Ademas de los fondos de inver-
sion y fondos de pensiones, en los
Gltimos dos afos estan registrando
un fuerte crecimiento los fondos de
titulizacion, como otra alternativa al

proceso de desintermediacion de la
actividad financiera. Desde diciem-
bre de 1997 el saldo de transferen-
cias de activos ha pasado de 3.000
mm de euros a mas de 21.300 mm
(aunque esta cifra no llega aun al 2
por 100 del total balance), siendo
los activos titulizados la partida con
un mayor crecimiento. El desarrollo
de estos fondos permite a las enti-
dades bancarias una mejor gestion
de su liquidez y un ahorro de recur-
Sos propios, al sacar de su balance
riesgos crediticios; por ello, y por las
caracteristicas de la cartera crediti-
cia de los bancos y cajas de ahorros
espanoles (8), muy adecuada para
emprender programas de tituliza-
cion, es de esperar que este tipo de
instrumentos tenga un fuerte creci-
miento en los proximos anos.

2. Aumento de la actividad
con derivados

Otros mercados que han tenido
un gran desarrollo en los ultimos
anos en nuestro pais han sido los de
derivados financieros. El desarrollo
de estos instrumentos no responde
a una estrategia de comercializa-
cion de los mismos por parte de las
entidades, sino que es mas bien el
reflejo de la existencia de una oferta
de productos financieros mas sofis-
ticados tanto de activo como de pasi-
vo, asi como de la creciente impor-
tancia de la actividad en los merca-
dos de valores. Todo ello ha provo-
cado que el uso de derivados, utili-
zados tanto para cobertura de ries-
gos como para la especulacion, sea
Creciente.

Como se aprecia en el cuadro
numero 3, los saldos nocionales (9)
de los principales instrumentos de-
rivados, en porcentaje sobre el total
balance medio consolidado, mues-
tran una tendencia creciente en to-
dos los grupos de entidades banca-
rias, alcanzandose saldos superio-
res al tamano del balance en los
bancos y muy proximos a éste en las
cajas de ahorros. El incremento del

uso de estos instrumentos en las ca-
jas de ahorros es mas intenso que
en el grupo de bancos en los ulti-
mos anos, lo que puede ser un re-
flejo de la creciente complejidad del
negocio de estas Ultimas.

3. Cambios en la actividad
de intermediacion
préstamo-deposito

El desarrollo de instrumentos fi-
nancieros alternativos a los depositos
bancarios, con rendimientos finan-
cieros y condiciones fiscales mas favo-
rables, ha ido provocando una reduc-
cion en el peso de la actividad de in-
termediacion clasica en las entidades
bancarias espafiolas. Pero reciente-
mente, y al hilo de ciertos cambios en
la fiscalidad de los productos finan-
cieros, las entidades de depdsito han
reforzado sus estrategias de capta-
cion de pasivo. Asimismo, las entida-
des bancarias han aprovechado las
excepcionales condiciones del mer-
cado de crédito en los Ultimos afos
para incrementar su actividad crediti-
cia (10). Estos dos factores han con-
tribuido a romper la tendencia a la
pérdida de importancia en el negocio
bancario de la actividad tradicional
de préstamo-deposito que se venia
registrando hasta 1997.

En el cuadro n.° 4 se recoge la
evolucion de la inversion crediticia y
de los acreedores de las entidades
bancarias en el periodo analizado,
asi como algunos datos sobre la evo-
lucion de sus costes y rendimientos
medios. Como se puede observar,
en todos los grupos se produce un
incremento del peso de la inversion
crediticia y de la actividad de capta-
cion de depositos entre 1998 y 2001.
Los aumentos del peso de la inter-
mediacion préstamo-depdsito en el
negocio total (11) han sido de 4,7pp
en los grandes bancos, de 13,8 pp en
los restantes bancos y de 6,2 pp
en las cajas de ahorros.

En la inversion crediticia, los in-
crementos mas importantes han si-
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CUADRO N.° 3

ACTIVIDAD CON DERIVADOS EN PORCENTAJE DEL TOTAL BALANCE

Bancos+cajas de ahorros

Total derivados ...............ccccooieiiiiiiiiiiie.
Futuros financieres sy e
Opciones.................
FRAS
Permutas financieras..

Cajas de ahorros

Total derivados .............cccocoeeeeeveeiiiicien
Futuros financieros ....
OpCiones ........ccceeeene
FRAS Lo

Bancos

Total derivados ..............cccocooiiiiiiiiiiee
Futuros financieros ..........cccceeeeieeeiiieieenns
OPCIONES ..
FRAS

1998 2000 2001 2002
80,2 117,7 121,0 144,6
6,2 6,7 6,0 9.8
18,2 20,7 17,8 21,8
10,1 16,4 10,3 17,5
45,4 73,3 86,3 94,4

0,3 0,6 0,6 1.1
24,4 45,9 77,0 98,7
11 2,0 2,2 6,6
5,5 7,7 9,4 9,8
3,4 3,4 2,8 6,9
14,2 32,8 62,6 75,3

0,1 0.1 0,0 0,1
109,5 158,4 143,5 169,3
8.9 9,4 79 11,6
24,8 28,1 22,1 28,2

13,6 23,7 14,1 231
61,8 96,2 98,5 104,6
0,5 0,9 0,9 1,7

do en los créditos con garantia real,
debido al fuerte crecimiento de los
hipotecarios. El aumento del peso
en el balance de este epigrafe fue
de 3 pp en los grandes bancos, 8,9
pp en el resto de bancosy 6,2 pp en
las cajas de ahorros. En cuanto a la
captacién de recursos de pasivo, la
distribucion es mas uniforme, pero
destacan los avances en los instru-
mentos a plazo.

Este incremento de la actividad
de intermediacion se ha realizado
sin que los margenes operativos
medios se hayan reducido excesiva-
mente. Asi, para los dos grupos que
mayor crecimiento consiguen (resto
de bancos y cajas), las caidas del di-
ferencial préstamo-acreedores 'y
empréstitos son, respectivamente,
15 y 63 puntos basicos, mientras
que en el grupo de grandes bancos
el diferencial aumentoé en 2 puntos
basicos. En este Ultimo grupo, sin
embargo, pesa mas relativamente
el negocio extranjero, en el cual,
por las caracteristicas de los paises
donde se opera, los niveles de ries-

go son mayores y, por tanto, los di-
ferenciales mas amplios.

Otro aspecto destacable de esta
expansion del crédito es que, al me-
nos por el momento, no ha venido
acompanada de una menor calidad
de la cartera de préstamos, ya que
en todos los grupos los créditos du-
dosos se mantienen o se reducen, y
los porcentajes de cobertura me-
diante fondos de insolvencia siguen
creciendo.

Es importante destacar que, con
estas estrategias, las entidades ban-
carias consiguen estabilizar su base
de clientela mediante el estableci-
miento de relaciones a largo plazo
basadas en la duracion de las ope-
raciones de crédito, asi como incre-
mentar el peso de la actividad con
mayores margenes, que es la inter-
mediacién préstamo-deposito. To-
do ello, ademas, con un incremento
del riesgo no muy elevado, ya que
gran parte del aumento del crédito
ha sido debido al avance de los
préstamos con garantia real, que

son los que, histéricamente, tienen
un menor riesgo de crédito.

Como consecuencia de esta po-
litica de incrementar la intermedia-
ciéon tradicional, las entidades de
crédito espafolas tienen una es-
tructura de balance con un mayor
peso de dicha actividad en compa-
racion con otras entidades de crédi-
to del EEE, ya que, en 2000, el peso
de dicho negocio (12) era del 59,2
por 100 de la suma del activo y el
pasivo en las entidades espafolas,
mientras que en el resto de entida-
des de la EEE era del 55,9 por 100.
Esta diferencia de estructura favo-
rece una mayor rentabilidad de las
instituciones espanolas, al ser esta
actividad la de mayores margenes
operativos.

Ademés de estas estrategias de
crecimiento basadas en la red de
distribucion tradicional, los bancos
y cajas de ahorros estan desarro-
llando, en los ultimos afios del pe-
riodo analizado, canales de distri-
bucion alternativos basados en el
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CUADRO N.° 4
INVERSION CREDITICIA, ACREEDORES Y EMPRESTITOS
Diciembre-1998 Diciembre-1999 Diciembre-2000 Diciembre-2001
Grandes bancos
Porcentaje sobre total balance:
Total inversion crediticia ..o 50,8 53,1 51,3 53,1
SECLON PIIVAAO ... 45,9 48,2 45,9 47,4
Garantia real ... 14,7 15,9 16,1 17,7
RESTO 28,6 29,0 26,8 26,9
DUTOSOS ..o 1,1 1,0 1.1 1,0
Total captacion de PasiVoS .........oooiiiiiii e 51,4 54,2 56,2 58,5
Acreedores 42,9 41,2 42,3 45,5
SECLOr PrIVAAO ..o 39,5 38,6 39,3 41,5
T = L - 19,0 19,5 19,3 21,2
CUCIHAS PIAZO: s sivvssssmvsmmmnsvmmrssmmssis s s s A s oo e i 18,9 18,1 18,8 19,3
EMIDTESURQS siemsvsimminsamies i s soomheisaciisias e s e 450 fmainini i e Foemens 6,5 10,9 11,5 9,9
Financiacion subordinada .............cccoooieioiiiiie 2,0 2,2 2,4 3,0
Porcentaje:
Rendimiento medio del crédito normal ...... 9,54 8,30 8,96 9,26
Coste medio de acreedores y empréstitos. 4,74 4,32 4,89 4,44
Diferenial swpesmmsamrmmes a5 s s R Ve R e 4,80 3,98 4,07 4,82
Resto bancos
Porcentaje sobre total balance:
Total inversion crediticia ..........cooovvveiiieeiee e 42,4 52,3 56,2 58,8
SCELOT: DIIVAMD <o s s s S s s RS 40,3 51,1 55,3 57,2
GArANTIA TEAN ... 13,3 17,6 19,8 22,2
Resto......... 25,6 31,1 33,1 32,4
DSOS s s R T S R B e 0,5 0,5 0,4 0,5
Total captacion de PasiVOS ..........c.oooveeeeeceeee e 27,6 32,9 34,8 38,8
ACTEEAOIES ... 26,2 29,9 31,3 34,3
Sector privado .. 25,0 29,1 30,4 33,6
Cuentas vista.... 14,0 15,8 15,2 16,9
Cuentas plazo .. 9,8 12,4 14,5 15,6
EMPIESTITOS ..o 1,0 2,4 2,8 37
Financiacion subordinada ... 0,4 0,6 0,7 0,8
Porcentaje:
Rendimiento medio del crédito normal ..........c..cccoooovoiioiii 6,04 5,16 5,98 6,27
Coste medio-de acreedores y empréstitos...........cccoooveiieiieiiieiei 2,49 1,97 2,76 2,87
Diferencial........oooooioo o 3,55 3,19 3,22 3,40
Cajas de ahorros
Porcentaje sobre total balance:
Total inversion crediticia 56,0 59,0 62,5 65,3
Sector publico ................. 3,6 3,1 3.1 2,9
Garantia real ... 29,6 31,4 33,6 35,8
RESTO e 20,1 21,4 22,4 22,3
DUAOSOS ... 1,0 0,7 0,6 0,5
Total captacion de PasiVOS .........oovviiiioiieiieeee e 63,7 64,2 64,1 66,8
ACTEEAOTES ... 59,3 58,5 57,7 58,8
SECLOr PrIVAAO ..o 56,6 56,6 55,6 56,5
CUENTAS VISTA .o 29,2 29,6 27,1 27,8
CUBILES PIAZO s wsurv s vuossisossinesinsss s ss3is v4sss s s 38 o s s bR 26,9 26,9 28,2 28,5
Empréstitos i 3,5 4.6 5,1 6,4
Fimameiacion suberdinadla s ot e n it s 0,8 1,1 1,3 1,7
Porcentaje:
Rendimiento medio del crédito normal ...............ococoiiiii 6,81 5,55 5,66 6,17
Coste medio de acreedores y empréstitos........cooceeeviiiiieieeiiiiieein. 2,69 1,92 2,25 2,68
=] L T —— 4,12 3,63 3,41 3,49
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uso de las nuevas tecnologias de te-
lecomunicaciones. Ambos grupos
de entidades han hecho significati-
vos esfuerzos en esta areay, en ma-
yor o menor medida, estan basan-
do su estrategia de crecimiento en
estos nuevos mercados en agresivas
ofertas de productos financieros
tradicionales de préstamo-deposi-
to. Aungue el peso del negocio a
través de redes electronicas sea aun
muy reducido, el fuerte crecimiento
experimentado por algunas entida-
des que operan exclusivamente a
través de las mismas puede dar una
idea de la importancia que podria
tener en un futuro proximo el con-
tar con sistemas de distribucion elec-
tronicos eficientes para garantizar
la fidelidad de la clientela (13).

IV. DIVERSIFICACION
GEOGRAFICA

Las entidades bancarias espafno-
las han emprendido, en los ultimos
afos, un proceso de expansion
geogréfica de su negocio. Esta ex-
pansion ha seguido pautas distintas
segun los grupos de instituciones,
ya que mientras que los grandes
bancos han optado por la expan-
sion en mercados extranjeros, las
cajas de ahorros, en general, se han
centrado en el mercado nacional,
ampliando su negocio a regiones
distintas a la de origen de la caja.

Como consecuencia de estos
modelos de expansion, las diferen-
cias entre grupos de entidades ban-
carias en cuanto al grado de inter-
nacionalizacion del negocio se han
incrementado, tal y como se puede
ver en el cuadron.® 5. Sélo los gran-
des bancos tienen una presencia in-
ternacional significativa, mientras
que el resto de grupos presenta un
grado de internacionalizacion muy
escasoy, en algunas areas de nego-
cio, decreciente. De hecho, si se ex-
cluye a los grandes bancos, la activi-
dad en el extranjero solo tiene cier-
ta importancia en la captacion de
depositos y empréstitos y, en menor

medida, en las operaciones de teso-
reria.

Pero, dentro del grupo de gran-
des bancos, el proceso de expan-
sion internacional ha contribuido a
transformar de manera significativa
la estructura de su balance, incre-
mentando sustancialmente los por-
centajes del negocio en el extranje-
ro sobre el total, alcanzandose por-
centajes superiores al 50 por 100 en
algunos de los epigrafes considera-
dos. Por areas de negocio, son tam-
bién la tesoreria y la captacion de
acreedores y empréstitos las que al-
canzan mayor grado de internacio-
nalizacion. Es de destacar el fuerte
incremento registrado por el nego-
cio de gestion de fondos en el ex-
tranjero, que en tres afos ha pasa-
do desde porcentajes cercanos a
cero a suponer mas de un 45 por
100 del negocio total en esta area.
Esto se ha debido, principalmente,
ala adquisicion de filiales gestoras de
fondos en paises latinoamericanos.

La contribucion del negocio ex-
tranjero a los margenes operativos
resulta aln mayor, con porcentajes
superiores al 50 por 100, debido a
los mayores diferenciales de la acti-
vidad en el extranjero como conse-
cuencia de las circunstancias espe-
cificas de los paises donde se con-
centra gran parte de dicha actividad.
En general, gran parte del negocio
corresponde a paises latinoameri-
canos, con un grado de desarrollo
menor de su sistema financiero, me-
nores niveles de competencia y ma-
yores riesgos operativos, lo que jus-
tificaria unos diferenciales mas ele-
vados que en la actividad nacional.
Sin embargo, la contribucion del ne-
gocio extranjero al beneficio final
ha sido mucho menor, como con-
secuencia de las mayores necesida-
des de saneamiento en la actividad
en el extranjero, por diversos moti-
vos gue se explicaran mas adelante.

El proceso de internacionaliza-
cion del sistema bancario espa-
Aol (14), muestra unas particulari-

dades que lo distinguen del de
otros sistemas bancarios desarro-
llados. En el cuadro n.° 6, se reco-
gen algunos datos sobre la evolu-
cion y la estructura de los activos
exteriores de los principales siste-
mas bancarios por grupos de paises
y, como se puede ver en el blo-
que Il del mismo, el sistema banca-
rio espanol es uno de los que re-
gistro un mayor incremento de los
activos frente al exterior en el pe-
riodo para el que se dispone de da-
tos consolidados (junio de 1999
hasta septiembre de 2001). Los ac-
tivos frente al exterior del sistema
bancario espafol aumentaron un
44,3 por 100 (a una tasa media
anual del 17,7 por 100), muy por
encima del incremento registrado
por el total de pafses que declaran
al BIS, que fue del 22,5 por 100 (ta-
sa media anual del 10,5 por 100).
Ademas, este crecimiento se con-
centré en el grupo de paises en de-
sarrolloy, en concreto, en paises la-
tinoamericanos. Asi, el crecimiento
total de los activos frente al grupo
Latinoamérica-Caribe fue, en el ca-
so espanol, del 82 por 100 (tasa
media anual del 33,3 por 100),
mientras que para el total fue del
25,1 por 100 (tasa media anual
del 10,5 por 100).

Esta evolucion ha hecho que en
la estructura de los activos exterio-
res del sistema bancario espanol
tengan un peso mayor los activos
frente a paises con menor grado de
desarrollo, tal y como se puede ver
en el bloque | del cuadro n.® 6, sien-
do el pais con un mayor peso de es-
te grupo entre los sistemas banca-
rios mas desarrollados, 49,3 por
100, frente a valores que oscilan
entre el 3 por 100 y el 30 por 100
en el resto de paises incluidos en el
cuadro.

Esta estructura hace que los ries-
gos asociados al negocio extranjero
en Espafa sean, en principio, mas
elevados que los de otros paises de-
sarrollados, debido a la menor es-
tabilidad econdmica de los paises
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|
‘ CUADRO N.° 5
‘ ACTIVIDAD INTERNACIONAL DE LAS ENTIDADES BANCARIAS ESPANOLAS
(Porcentaje del negocio en el extranjero sobre el total)
1998 1999 2000 2001
Grandes bancos
Total @CtIVO ....ooieiiiee 34,95 37,19 50,18 43,78
Total pasivo ...... 38,64 43,10 53,07 48,16
Tesoreria total (*).. 36,40 39,35 55,45 47,50
Inversion crediticia ...........ooovoveveeesecieeeee 30,39 36,09 44,68 37,88
S8 Lo T ———— 45,64 50,15 58,93 55,29
Renta variable ... 24,25 19,05 33,52 35,20
InMuebles. ... 27,61 42,59 57,09 51,73
Recursos propios... 28,03 26,72 6,88 7,74
Fondos gestionados ..........cocooieiiiiiiiiiiice 0,00 31,60 47,10 45,49
Margen de intermediacion ... 46,55 47,67 55,33 56,04
Wargen ordinario... . mmemssmmma s 41,56 46,71 55,50 56,92
Margen de explotacion ..........ccooeevioiieiiiiie 41,07 41,40 52,94 55,57
RAL ..o 17,65 5,96 36,26 37,23
Resultado del grupo -0,88 -24,55 19,29 16,09
Resto bancos
Total @CtiVO ..o 1,53 1,64 1,91 2,07
Total pasivo ...... 2,98 3,94 4,57 5,52
Tesoreria total (*).. 1,22 1,33 1,55 1,36
Inversion crediticia 1,07 1,18 1,21 1,80
ACTERAOIES . 9,47 10,10 11,99 12,72
Renta variable i smr smmmmemmsnp o mims 0,36 0,48 3,00 3,14
INMUEDIES ... 1,10 1,51 2,13 2,15
ReCUrSOS PropPiOS. ....ooveieeeiieeeeeeeeee e 0,65 3,68 0,04 0,20
Fondos gestionados 1,13 0,60 0,68 1,24
Margen de intermediacion ..........c.oocooiiiiiiii 1,43 2,10 2,66 2,44
Margen ordinario...........ccooooiiiiiiiiiiie 1,31 1,72 2,05 2,15
Margen de explotaCion ......i.w i 1,97 2,97 2,94 2,92
RA s sins i i o S o R SR S A SR A A 1,75 2,69 4,54 4,03
Resultado del grupo..........ccoovvieiiiiiiiieeee 2,15 2,46 5,00 4,93
Cajas de ahorros
Total @CtiVO ..o 2,63 2,22 1,87 1,87
TOtal PASIVO ..o 4,56 5,02 5,19 511
Tesoreria total (*).. 3,45 3,04 2,16 2,19
Inversion crediticia 1,27 1,16 1,15 1,26
Acreedores .......... 6,24 6,50 7,01 6,56
Renta variable s mumies s 0,55 0,41 0,87 0,62
IrAUEBIES rosmssmammvis iR 2,12 2,02 1,56 1,47
RECUISOS PrOPIOS ...t 2,01 7,09 7,69 8,31
Fondos gestionados ............cocccveeiiiiiaiiiiiiie 1,85 3,35 1,79 4,90
Margen de intermediacion ... 1,19 0,62 0,97 0,76
Margen ordinario..........ccocoeeriiiiiiiiiiie e 1,60 0,96 1,37 1,08
Margen de:eXplotacitn ......cusmmwmsmissm s 2,27 0,55 1,66 0,84
L 1,71 0,47 1,42 0,57
Resultado del Gripo:; ;s wsssmssssrmss sropsssnesisass 1,07 -0,82 -1,05 -1,89
(*) Suma de tesoreria activa y pasiva
donde opera. Como contrapartida, | gados de cuentas consolidadas. | paises del EEE, tanto el margen de
los mdrgenes operativos también | Como se puede ver en el cuadro | intermediacion como el margen or-
| son mas elevados, por lo que el sis- | numero 7, que recoge la evolucion | dinario y el margen de explotacion
tema bancario espafiol tiene venta- | de los margenes de los agregados de | son superiores en Espana, y ade-
ja con respecto a los de otros paises | los estados consolidados de las en- | mas las diferencias han aumentado
desarrollados al comparar los agre- | tidades de crédito para Espafiay los | en los Ultimos afos. Esto es debido,
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DIVERSIFICACION DEL NEGOCIO BANCARIO EN ESPANA: ESTRATEGIAS Y CAMBIOS EN SU ESTRUCTURA

CUADRO N.° 6

EVOLUCION Y ESTRUCTURA POR REGIONES DE LOS ACTIVOS CONSOLIDADOS EXTERIORES
DE ALGUNOS SISTEMAS BANCARIOS

I. ESTRUCTURA EN PORCENTAJE

DESARROLLADOS EN DESARROLLO

TOTAL OFF-SHORE RESTO
Total UE Otros Total LAM
100,0 48,0 38,5 9,5 2,3 49,3 48,1 0,4
100,0 60,2 42,4 17,8 9,3 30,4 19,0 0,0
100,0 67,2 27,3 39,9 18,6 11,5 3,4 2,7
100,0 74,1 56,6 17,4 4,9 20,0 9,3 1,0
100,0 78,2 31,8 46,4 15,1 6,7 1,0 0,0
100,0 78,7 53,8 24,9 4,4 16,6 6,0 0.3
100,0 82,1 50,5 31,6 6,6 10,7 2,4 0,5
100,0 85,5 56,8 28,7 5,1 8,9 1,6 0,4

100,0 92,0 354 56,6 4,8 3.1 0.9 0,1

Il. TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL MEDIA 1999-2001

DESARROLLADOS EN DESARROLLO

TOTAL OFF-SHORE
Total UE Otros Total LAM
Espana......ccccceeeenn 17,7 10,9 15,4 -2,8 -13,4 28,9 30,5
|0 61§ A —— 11,5 12,8 12,4 13,8 4,4 1.3 18,1
Reino Unido ........... 19,1 25.5 332 21,0 10,7 23 9,4
[talia.....coooeiiii 4,5 1,8 3,5 -3,4 7,5 21,3 9,0
12,7 16,3 20,1 13,9 9,5 -9,5 -2,2
-3,0 =1,2 -2,7 2,4 =211 -4,0 -9,4
=17 -0,2 =1 1,4 -5,9 -8,6 -8,5
12,1 13,4 15,0 10,5 7:2 1,7 -4,8
6,7 7.2 4,4 17,3 10,0 -7,9 -10,8

en parte, ya que hay otros factores
derivados de las diferencias en la es-
tructura del negocio que también
contribuyen (15), a los mayores di-
ferenciales obtenidos en la interme-
diacion en el negocio minorista en
los paises latinoamericanos, ya que
los diferenciales de las nuevas ope-
raciones del negocio en Espafa son
muy similares a los de la media de
los paises europeos (16). Como re-
sultado de los mayores diferenciales
del negocio de las filiales extranje-
ras, los margenes operativos del ne-
gocio de los bancos espanoles en el
extranjero estan por encima de los
de su negocio en Espanfa, tal y co-
mo se puede ver en el cuadro n.® 8,
con diferencias que oscilan alrede-
dor de 3 puntos porcentuales (pp)
para el diferencial entre el rendi-
miento medio del crédito y el coste
medio de los depositos, en torno a
1 pp para el margen de intermedia-

cion, 1,5 pp para el margen ordina-
rioy 0,5-0,6 pp para el margen de
explotacion.

Pero los mayores margenes se
ven compensados por los mayores
riesgos y costes asociados al nego-
cio bancario en paises en desarrollo;
esto incrementa las necesidades de
dotacion a los fondos especiales y
ademas, debido a la menor produc-
tividad de las filiales en el extranje-
ro, el nivel de costes de transforma-
cion es también mas elevado. Co-
mo se puede ver en el cuadro niime-
ro 8, si bien los margenes operati-
vos son mucho mas elevados, tanto
los gastos de explotacion (alrededor
de 1 pp) como los saneamientos
(entre 0,15y 0,8 pp) y la ratio de
morosidad (en la actualidad alrede-
dor de 3 pp superior) superan a los
de actividad en los mercados nacio-
nales, lo que contribuye a aminorar

la aportacion al beneficio total de la
actividad en el extranjero. Ademas,
debido a la forma de expansion uti-
lizada, mediante compras de parti-
cipaciones mayoritarias en entida-
des ya establecidas en los paises de
origen, se han generado unos fon-
dos de comercio que hay que amor-
tizar, por lo que la contribucion de
la actividad en el extranjero al bene-
ficio del grupo se reduce aiin mas al
descontar las amortizaciones de es-
tos fondos, que han oscilado entre
un 0,3 por 100 y un 0,7 por 100 de
los activos totales medios, superan-
do a las del negocio en Espana en-
tre 0,15 pp y 0,6 pp. Todo esto ha-
ce que la aportacion final del nego-
cio en el extranjero al beneficio
total del grupo sea mucho menory
hasta negativa en los dos primeros
anos del periodo; no obstante, a me-
dida que se vayan amortizando los
fondos de comercio existentes, y de-
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CUADRO N.° 7

COMPARACION DE LOS RESULTADOS CONSOLIDADOS DE LAS ENTIDADES DE CREDITO ESPANOLAS
Y LAS DE PAISES DEL ESPACIO ECONOMICO EUROPEO (EEE)

En porcentaje ATM

Margen de intermediacion

Resultado antes de impuestos

Resultado después de impuestos

ESPaNa.....ocoiiiiiiiii
Media EEE () ....cooiiiiiiiiiiiiiiei

ESPaNa oo
Media EEEMEdsemsmsmmsse s svesomsm s

Margen de explotaciéon menos saneamientos (c)
ESPana....ccovviiiiiiii
Media EEE (@)oo

Resultado después de impuestos/recursos propios

Espafial swormmammrmmnesmms s
Media EEE (@) ...ooooveeeeieeeeeieeeeeeeee

1997 1998 1999 2000
.................... 2,84 2,74 2,68 2,63
.................... 1,72 1,60 1,51 1,46
.................... 3,72 3,72 3,72 3,70
.................... 2,24 2,23 2,28 2,30
.................... 0,87 1,07 1,08 1,14
.................... 0,46 0,55 052 0,48
.................... 0,35 0,66 0,77 0,73
.................... 0,18 0,26 0,28 0,26
.................... nd 1,18 1,28 1,31
.................... nd 0,67 0,81 0,90
.................... nd 0,89 0,96 1,02
.................... nd 0,44 0,56 0,64
.................... nd 17,45 18,75 18,09
.................... nd 11,20 14,07 14,99

Notas:

(a) Media ponderada excluida Espana.

(b) Excluyendo resultados de operaciones finacieras.
(c) Margen anterior menos saneamientos de créditos
Fuente: Grupo de contacto y Banco Central Europeo.

bido a las elevadas coberturas de los
riesgos (véase cuadro n.° 8), es de
esperar que la aportacion del nego-
cio en el extranjero al beneficio final
del grupo alcance mayores niveles.

La estrategia de expansion de
los bancos espafoles en la zona
tiene como objetivo final el conso-
lidar inversiones a largo plazo, con-
siguiendo un grado de penetracion
significativo en los mercados finan-
cieros de esos paises para tratar de
aprovechar las posibilidades de cre-
cimiento de unos mercados con un
grado de desarrollo menor que el
de los de paises europeos. Por todo
ello, su valoracion final debe ser
también en el largo plazo, siendo
aun prematuro evaluar el éxito o el

fracaso de estas inversiones. No
obstante, la actividad bancaria en
esos paises esta sujeta a riesgos
mucho mayores que la desarrolla-
da en paises desarrollados, con un
grado de estabilidad econémica y
financiera mucho mas elevado, por
lo que las politicas de saneamiento
de riesgos y amortizaciéon de fon-
dos de comercio deben de ser rigu-
rosas, tal y como ha ocurrido hasta
ahora (las tasas de cobertura de los
activos dudosos mas inmuebles
adjudicados superan el 170 por 100
y las amortizaciones medias anua-
les del fondo de comercio son del
23 por 100 del importe total), a fin
de evitar que posibles futuras crisis
puedan comprometer la rentabili-
dad futura de las entidades banca-

rias espanolas con inversiones en la
zona.

El otro gran grupo de entidades
de deposito, las cajas de ahorros, ha
optado por una estrategia de ex-
pansion de su negocio en el dambito
del mercado nacional, mediante la
apertura de nuevas sucursales y, en
general, expandiendo su actividad
hacia otras regiones distintas de la
de origen de cada caja. El segmento
de mercado en el que han crecido
mas estas entidades ha sido en su
negocio tradicional de banca mino-
ristay, en general, han sido las enti-
dades de mayor dimension las que
han adoptado las politicas de ex-
pansion mas agresivas. En los cua-
dros n.” 9y 10 se recogen los efec-
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CUADRO N.° 8

COMPARACION ENTRE NEGOCIO EN ESPANA Y NEGOCIO EN EL EXTRANJERO
Estados consolidados grupo grandes bancos
Valores en porcentaje

NEGOCIO TOTAL 1998 1999 2000 2001

Margenes:

Créditos/Acreedores (en porcentaje) ... 4,80 3,98 4,07 4,82

Intermediacion (porcentaje ATM)...... 2,73 2,72 2,77 2,94
Ordinario (porcentaje ATM) ........ = 413 4,19 4,37 4,43
Explotacion (porcentaje ATM) .....oooiiiiiiiiiiiiinens 1,50 1,62 1,76 1,90
Resultado antes de impuestos (porcentaje ATM)........... 1,12 1,28 1,42 1,25
Resultado grupo (porcentaje ATM) ....o.oovvvieiiiiienne. 0,67 0,76 0,84 0,78
Otras ratios:

Gastos de explotacion .........cccooviviioiiii 2,63 2,58 2,60 2,53
Personal .................... 1,54 1,51 1,46 1,44
(07l Hlo = o1 - O — 1,09 1,07 1,14 1,09
Saneamientos (porcentaje ATM) ....ooovvriiiiieenienn. 0,48 0,41 0,45 0,99

Amortizacion fondo de comercio (porcentaje ATM)....... 0,24 0,27 0,21 0,36
Ratio de morosidad (en porcentaje) ..........cccccoeeen. 3,47 2,80 2,02 2,64
Fondos/Activos dudosos (en porcentaje) .. . 100,45 113,73 130,60 172,63

NEGOCIO ESPANA 1998 1999 2000 2001
Margenes:
Créditos/Acreedores (en porcentaje) ........ccccoeeeeeieenn. 4,52 3,78 3,71 4,02
Intermediacion (porcentaje ATM)......oooovviioiieiieie 2,34 2,19 2,21 2,49
Ordinario (porcentaje ATM) ....ooovoiiiiiiiiiiicee 3,85 3,44 3,47 3,69
Explotacion (porcentaje ATM) .....cccooevvreiieiiiiiiiiieeens 1,41 1,46 1,48 1,63
Resultado antes de impuestos (porcentaje ATM)............ 1,47 1,85 1,62 1,52
Resultado grupo (porcentaje ATM) ...ooooiviiiiiiiiiiis 1,07 1,46 1,21 1,26
Otras ratios:
Gastos de explotacion (porcentaje ATM)......oooovvvnienn. 2,45 1,98 1,99 2,06
Personal (porcentaje ATIM).....oooviiiioiieiisii e 1,59 1,28 1,26 1,32
Otros gastos (porcentaje ATM) ....oooiviiioiieiiiiiiiienn 0,85 0,71 0,73 0,74
Saneamientos (porcentaje ATM) .....cooovvviioiiiiieiiiann. 0,25 0,13 0,23 0,93
Amortizacion fondo de comercio (porcentaje ATM) ...... 0,13 0,04 0,14 0,06
Ratio de morosidad (en porcentaje) ..........cccooeeeieeen 3,39 2,20 1,48 1,27
Fondos/Activos dudosos (en porcentaje) ............cc......... 95,52 11596 144,77 175,94
DIFERENCIAL EXTRANJERO - ESPANA
NEGOCIO EXTRANJERO 1998 1999 2000 2001
1998 1999 2000 2001
Margenes:
Créditos/Acreedores (en porcentaje) ........cccccevvveeneennee. 7,52 7,04 6,54 7,01 3,00 3,26 2,83 2,99
Intermediacion (porcentaje ATM)......oovoviviiieieieeene, 3,40 3,69 3,48 3,41 1,06 1,50 1,27 0,92
Ordinario (porcentaje ATM) .....oooiiiiiiiiieiiiiiciceee 4,58 5,59 5,51 5,23 0,73 2,15 2,04 1,54
Explotacion (porcentaje ATM) ...oooiiiiiiiiiiiiiiiiiie 1,64 1,91 2,12 2,19 0,23 0,45 0,64 0,56
Resultado antes de impuestos (porcentaje ATM)............ 0,53 0,22 1,17 0,97
Resultado grupo (porcentaje ATM) ....ooovvieiiieiieene. -0,02 -0,53 0,37 0,26
Otras ratios:
Gastos de explotacion (porcentaje ATM)...co.oooeeiieennn. 2,94 3,68 3,39 3,04 0,49 1,70 1,40 0,98
Personal (porcentaje ATM)........ccoovvioiieiiiaiieeieiieeins 1,46 1,93 1,72 1,57 -0,13 0,65 0,46 0,25
Otros gastos (porcentaje ATM) ...o.ooovvvreriiiiiiieeiee 1,48 1,75 1,67 1,47 0,63 1,04 0,94 0,73
Saneamientos (porcentaje ATM) .....ooooiiieiiiiiiiiieiie 0,85 0,94 0,72 1,07 0,60 0,81 0,49 0,14
Amortizacion fondo de comercio (porcentaje ATM)....... 0,42 0,69 0,30 0,67 0,28 0,65 0,15 0,61
Ratio de morosidad (en porcentaje) ........ccccceoveeiieinns 3,65 4,09 4,58 4,49 0,26 1,89 3,10 3,22
Fondos/Activos dudosos (en porcentaje) .............ccce..... 110,64 111,20 123,65 171,38
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CUADRO N.° 9

EXPANSION DEL NEGOCIO DE LAS CAJAS DE AHORROS (1998-2001)

ESTRUCTURA

INCREMENTO EN PORCENTAJE

INCREMENTO

INCREMENTO

DEL NEGOCIO (a) NEGOCIO NCA EN PORCENTAJE DE EN PORCENTAIJE DE:
CA No CA Crédito  Acreedores  Suma Oficinas ~ Empleados Suma C+A (b) C+A () C+A (d) Activo
Total cajas de ahorros ... 23,53 76,47 5,33 4,50 530 12,8 12,6 12,6 46,7 37,2 89,4 44,2
Grandes..........cccceeeenn. 34,86 65,14 7,21 10,68 9,57 17,4 17,1 17,1 45,9 27,2 101,2 46,4
Medianas..........ccccooee... 16,13 83,87 4,03 0,03 2,08 9,2 9,0 9,0 48,3 44,7 70,2 441
PeqUEREs -wsmseesmsmaems 8,51 91,49 1,19 2,90 2,32 10,8 11,9 1,7 41,8 38,3 95,0 31,2

Notas:

CA: Comunidad autonoma de origen de la caja.
No CA: Otras comunidades autonomas.

(a) Créditos mas acreedores del balance individual
(b) Créditos mas acreedores negocio total

Fuente: Banco de Espana.

(c) Créditos mas acreedores de la comunidad autonoma.
(d) Créditos mas acreedores fuera de la comunidad autonoma

tos mas significativos de estas estra-
tegias de las cajas de ahorros.

El cuadro n.° 9 trata de dar una
idea del proceso de expansion de
las cajas de ahorros en el periodo
1998-2001. Basandose en la infor-
macion de los estados individuales
(17) sobre la distribucion del crédito
y los acreedores por provincias y de
los estados del nimero de oficinas y
empleados, trata de relacionar la ex-
pansién de estas Ultimas con la
expansion del negocio fuera de la co-
munidad auténoma de origen de
cada caja. Asimismo, distingue en-
tre tres grupos de cajas de ahorros
clasificadas seguin su dimension, el
grupo de grandes cajas (5 entida-
des), formado por las cajas a partir
del 90 percentil segun los activos,
las cajas medianas (26 entidades),
desde el 33 al 90 percentil, y las ca-
jas pequenas (16 entidades), hasta el
33 percentil. Como se puede ver,
el proceso de expansion de las cajas
de ahorros ha sido mas intenso fue-
ra de su comunidad auténoma de
origen, con un incremento del peso
del negocio (18) externo a la comu-
nidad en el total de 5,3 pp y un cre-
cimiento total del 89,4 por 100 du-
rante dicho periodo, frente a un au-
mento de solo el 37,2 por 100 del
negocio dentro de la comunidad.

En general, han sido las entida-
des mas grandes las que han adop-
tado estrategias mas agresivas, con
mayores crecimientos de oficinas y
empleados y mayor expansion de la
actividad fuera de la regién de ori-
gen, tal y como se puede ver en el
cuadro n.° 9. Estas estrategias han
contribuido a diferenciar la estruc-
tura del negocio de las cajas segun
su dimension, ya que las cajas de ta-
mafio mayor tienen una menor
concentracion de su negocio en la
region de origen, e incluso algunas
de las mas grandes son ya entida-
des de ambito nacional, mientras
gue las mas pequenas siguen te-
niendo una concentraciéon muy ele-
vada en la regién. De esto se dedu-
ce que parecen estar formandose
dos grupos distintos de cajas, uno
de entidades con dimensiones mas
parecidas a las de los bancos y que
compiten con ellos en el mercado
nacional, y otro, formado por las
entidades de menor dimension, con
cierta presencia en las plazas finan-
cieras mas importantes en el ambi-
to nacional, pero con una fuerte
concentracion del negocio en su re-
gion de origen.

El proceso de expansion de las
cajas de ahorros en el mercado na-
cional, unido al proceso de expan-

sion internacional de los grandes |
grupos bancarios, ha contribuido a |
cambiar las cuotas de mercado de
los distintos grupos bancarios que
componen el sistema bancario es-
panol. En el cuadron.® 10 se recoge
la evolucién de las cuotas de merca-
do de los diferentes grupos de enti-
dades, atendiendo a diversas varia-
bles y distintos mercados. Como se
puede ver si se analizan los datos
consolidados (donde se incluiria el
negocio en el extranjero), los gran-
des bancos consiguen los mayores
incrementos en la cuota de merca-
do gracias al crecimiento de su ne-
gocio en el extranjero, a costa de
los otros dos grupos de entidades
consideradas, las cajas de ahorrosy,
en mayor medida, el resto de ban-
cos. Pero si se considera solo el ne-
gocio en Espana, la situacion cam-
bia, ya que son entonces las cajas
de ahorros las que obtienen mayo-
res incrementos de cuota. Si se ana-
lizan los datos de los balances indi-
viduales, que excluirian la actividad
de las filiales tanto nacionales como
extranjeras, son también las cajas
de ahorros las que consiguen ma-
yores incrementos, y los grandes
grupos bancarios los que obtienen
peores resultados, debido a que la
mayor complejidad de sus grupos
hace que, al considerar solo los ba-
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CUADRO N.° 10
EVOLUCION DE LAS CUOTAS DE MERCADO DE LOS GRUPOS DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL
ACTIVO PASIVO CREDITO + ACREEDORES
. CONSOLIDADOS
Total Espana Extranjero Espana Extranjero Total Espana Extranjero
1998 2001 1998 2001 1998 2001 1998 2001 1998 2001 1998 2001 1998 2001 1998 2001
Bancos + Cajas ......... 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Bancos........ccccceeeeiis 66,5 659 594 545 956 976 59,1 536 928 94,1 599 61,1 514 484 920 943
Grandes bancos........ 49,2 532 383 37,5 93,7 966 37,7 363 90,0 91,6 482 502 374 342 892 91,7
115 (o S — 17,3 128 21,1 17,0 1,9 1,0 21,4 17,3 2,8 2,5 11,7 109 14,0 141 28 26
Cajas de ahorros....... 33,5 34,1 40,6 455 44 24 409 464 72 59 40,1 389 486 516 80 57
ACTIVO INVERSION CREDITICIA+ ACREEDORES
Il INDIVIDUALES
1998 1999 2000 2001 1998 1999 2000 2001
Bancos + Cajas .....ccoocveeviiiiiiinienn 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
64,6 63,3 62,2 61,4 56,4 55,9 55,4 54,5
38,8 38,3 37,5 35,7 35,7 35,1 34,1 31,9
25,8 25,0 24,7 25,7 20,7 20,7 21,3 22,5
35,4 36,7 37,8 38,6 43,6 441 44,6 45,5

lances individuales, se excluya un
porcentaje mayor de su negocio.

La conclusion que se puede sa-
car de esta evolucion es que las
cajas de ahorros han aprovechado
el esfuerzo de los grandes grupos
bancarios en sus procesos de racio-
nalizacion del negocio interno y de
expansion internacional para con-
seguir ampliar su base de clientes
nacional, fundamentalmente a tra-
vés de la expansion a regiones dis-
tintas a la de origen de la caja, espe-
cialmente en el caso de las cajas de
mayor dimension.

Parecen conformarse cuatro gru-
pos distintos de entidades banca-
rias: uno formado por los grandes
grupos de bancos con una fuerte
presencia en los mercados naciona-
les y una creciente importancia del
negocio internacional; otro formado
por las cajas de ahorros de mayor
dimension, cuyo ambito de negocio
serfa cada vez mas el territorio na-
cional, entrando en competencia por
estos mercados con los bancos; un
tercero formado por las cajas de aho-
rros de menor dimensién, con una
fuerte concentracion en sus merca-

dos regionales y expandiendo su
actividad hacia algunos mercados
fuera de su region, y por ultimo, un
grupo residual del resto de bancos,
donde estarian los bancos nacio-
nales de dimension media y las fi-
liales y sucursales de bancos extran-
jeros.

V. CONCLUSIONES

Los cambios que estan afectan-
do al sistema bancario espanol, asi
como al de otros paises, han obliga-
do a las entidades bancarias a desa-
rrollar diversas politicas encamina-
das a garantizar unos niveles ade-
cuados de rentabilidad, asi como a
mantener su base de clientela.

En este sentido, una de las prin-
cipales vias de actuacion ha sido la
reestructuracion de sus redes de
distribucién y sus sistemas de ges-
tion, a fin de mejorar los niveles de
eficiencia y reducir los niveles de
los costes de transformacion, para
asf compensar parcialmente la cai-
da en los margenes operativos pro-
vocada por el incremento de la
competencia.

Por otra parte, también han lle-
vado a cabo politicas de ampliacion
de su oferta de productos financie-
ros, tanto mediante el disefo de
nuevos instrumentos como median-
te una mas activa comercializacion
de los productos financieros tradi-
cionales. Con ello, se pretende con-
seguir un doble objetivo, minimizar
la pérdida de clientela por la com-
petencia de entidades no bancarias
y consolidar la base de clientela pro-
pia mediante una oferta de produc-
tos amplia, e incrementar la gene-
racion de ingresos, bien a través del
cobro de comisiones por la comer-
cializaciéon y gestion de productos
no bancarios, o bien a través del
margen de intermediacion, al incre-
mentar el peso en el balance de la
actividad de préstamo-depdsito que
es la que tiene mayores margenes.

Por ultimo, algunas entidades
han adoptado también politicas de
expansion geografica de su activi-
dad, con la entrada en mercados en
los que antes no operaban. Las vias
de expansion han sido distintas se-
gun los grupos de entidades; en el
caso de las cajas de ahorros, se ha
optado por una expansion a merca-
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dos nacionales distintos del de la re-
gion de origen de la caja, mediante
la apertura de sucursales en dichas
regiones. En el caso de los grandes
grupos bancarios, se ha elegido la
expansion internacional hacia mer-
cados financieros de paises latinoa-
mericanos, con margenes operati-
vOS mayores y unas grandes pers-
pectivas de crecimiento, mediante
la compra de entidades ya estable-
cidas en los mismos. En ambos ca-
sos, el objetivo es conseguir incre-
mentar la base de clientes de la en-
tidad, a fin de fortalecer su posicion
competitiva en un mercado finan-
ciero mas globalizado, y garantizar
asi una posicion estratégica mas
fuerte.

Aunque aun es prematuro eva-
luar el resultado de estas decisiones,
ya que en algunos casos se trata de
estrategias con objetivos a largo pla-
70, la evolucién de los estados finan-
cieros consolidados de las entidades
de crédito espanolas y su compara-
cion con las de otros paises del EEE
puede servir para sacar alguna con-
clusiéon preliminar. Como se puede
ver en el cuadro n.° 7, las entidades
de crédito espanolas mantienen en
todos los margenes considerados
ventajas respecto a las entidades de
estos paises, ventajas que se man-
tienen, con ligeras variaciones, a lo
largo del periodo 1998- 2000. Asi-
mismo, la rentabilidad sobre recur-
Sos propios, recogida en el ultimo
epigrafe del cuadro nimero 7, tam-
bién mantiene un diferencial signifi-
cativode 3,1 pp en 2000.

Estas diferencias se deben a dos
factores principales: al mayor peso
de la actividad de préstamo-dep0si-
to en los balances de las entidades
bancarias, factor que esta ligado a
varias de las estrategias comenta-
das, y al mayor margen operativo
en las operaciones de intermedia-
cion préstamo-depdsito del nego-
cio en el extranjero, factor que se
explica por las politicas de expan-
sion internacional. Ademas, entre
1998y 2000, los gastos de explota-

cion de las entidades de crédito es-
panolas reducen en 9 puntos basi-
cos su porcentaje sobre los activos
totales medios, mientras que los de
otros paises aumentan en 14 pun-
tos, lo que refleja el esfuerzo reali-
zado por las entidades bancarias es-
panolas en el proceso de reduccion
de costes de transformacion.

Por ultimo, pese a los mayores
riesgos que ha supuesto la interna-
cionalizacion de los grupos banca-
rios espanoles y el notable incre-
mento de la actividad crediticia en
los ultimos afos, la ratio de activos
dudosos sobre créditos es muy ba-
ja, y las coberturas de éstos con
fondos, muy elevadas. Ademas, la
media de los niveles de riesgo equi-
valente en porcentaje sobre el ba-
lance por todos los conceptos, in-
cluidos riesgo de interés y riesgo de
cambio, es inferior en las entidades
espafolas que en las de otros palises
de la EEE (en 2000 el riesgo equiva-
lente total era del 12 por 100 de los
activos en Espafa, y la media del
resto de paises de la EEE era del 18,4
por 100, habiéndose reducido lige-
ramente sus niveles en Espana en el
periodo 1998-2000 e incrementa-
do en los paises de la EEE).

Por tanto, parece que, por el
momento, las diferentes politicas
estratégicas adoptadas por las enti-
dades bancarias espafolas estan
cumpliendo sus objetivos, en mayor
o menor medida, manteniendo los
niveles de rentabilidad sin incre-
mentar sustancialmente los riesgos
asociados a la actividad bancaria.

NOTAS

(1) Esta disminucion, medida por la im-
portancia relativa de los instrumentos de in-
termediacion bancaria en los activos y pasivos
financieros de los hogares y empresas no fi-
nancieras, se inicio a principios de los noven-
ta, y parece haberse interrumpido en los Glti-
mos anos, en los que se observa un ligero in-
cremento en el peso de los de intermediacion
bancaria sobre el total.

(2) Asi, entre 1994 y 2001, el diferencial en-
tre préstamos y acreedores cayd en mas de 2,2
puntos porcentuales, casi 0,6 puntos el margen
de intermediacion y 0,5 puntos el margen ordi-
nario sin operaciones financieras.

(3) Si bien estas estrategias también pue-
den estar encaminadas a mantener la base
de clientela, evitando su fuga hacia entida-
des con una gama mas amplia de servicios.

(4) Por ello, el estudio se centra en el pe-
riodo 1998-2001, ya que es a partir del ano
1998 cuando se tiene informacion consolida-
da con un mayor detalle y, en especial, distin-
guiendo entre la actividad nacional y la activi-
dad en el extranjero.

(5) Para lograr este objetivo, en algunos
casos se han adoptado estrategias de fusion
con otras entidades, aprovechando el proceso
para eliminar duplicidades en las redes de dis-
tribucion. En otros casos, se han acometido
politicas de reduccion de costes sin procesos
de fusion.

(6) Véase BANCO de ESPANA (2002).

(7) En el caso de las politicas de expan-
sion de la actividad de préstamo-depdsito,
esto ultimo no es del todo correcto, aunque
tanto la actividad de depésito como la de
crédito generan también importantes comi-
siones.

(8) Con un porcentaje muy elevado de
préstamos hipotecarios, cuyas caracteristicas
de bajo riesgo y plazos largos facilitan su in-
corporacion a un fondo de titulizacion.

(9) Es decir, el importe por el que figuran
contabilizados estos instrumentos en cuentas
de orden, que suele ser el valor total del ins-
trumento financiero subyacente.

(10) En los ultimos anos, ha habido tres
factores que han contribuido a su crecimien-
to: las reducciones en el nivel general de tipos,
el crecimiento econémico y del empleo, y la
evolucion del sector de vivienda con fuertes
crecimientos de la demanda.

(11) Para calcular este dato se suma el pe-
so de la actividad crediticia y el de la captacion
de depositos, y se divide por dos.

(12) Definida como la semisuma de los
créditos sobre clientes y los depdsitos, bonosy
financiacion subordinada.

(13) Para una vision mas amplia de este
tema véase |. FUENTES y T. SASTRE (2002).

(14) En realidad este proceso solo ha afec-
tado a los grandes grupos bancarios.

(15) Aunque el mayor peso de la actividad
de préstamo-deposito en las entidades banca-
rias espanolas también contribuye a que los
margenes sean mayores, ya que es la activi-
dad con mayor rentabilidad.

(16) Véase BANCO de ESPANA (2002).

(17) Esta informacion no esta disponible
en los estados consolidados.

(18) La cifra de negocio se aproxima por
la suma del crédito y los acreedores, ya que no
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se dispone de informacion sobre la distribu-
cion del crédito por regiones.
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