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Resumen

En este articulo se analizan, en una perspectiva comparada, los prin-
cipales retos que las entidades financieras espafolas afrontan ante el
mercado Unico de servicios financieros europeos. La expansion trans-
fronteriza, mediante fusiones o cooperacién, aparece como la estrategia
mas probable para las entidades financieras de mayor tamafo, mientras
que para las entidades minoristas de menor dimension el aprovecha-
miento de la diferenciacion vertical (calidad, atencion personalizada, pre-
sencia fisica en oficinas) se convierte en la opcion mas plausible. Se pre-
vén, ademds, ventajas del aprovechamiento de economias de escala para
los pagos electronicos en la futura area Unica de pagos euros (SEPA). Las
estimaciones realizadas para una muestra amplia de entidades banca-
rias de la UE27 sugiere que el agotamiento relativo de las economias de
escala en el ambito nacional impulsara la actividad transfronteriza. Asi-
mismo, las capacidades para la expansion de la banca espanola en la UE
estan respaldadas por elevados niveles de competencia y solvencia res-
pecto al promedio de la UE27. En cualquier caso, los supervisores, ten-
drén que vigilar de cerca los movimientos transfronterizos que persigan
aprovechar alguna ventaja del «arbitraje regulatorio», dadas las asime-
trias derivadas de la pluralidad de supervisores en la Unién Europea.

Palabras clave: entidades bancarias, mercado Unico, regulacion,
competencia, fusiones.

Abstract

This article surveys, in a comparative perspective, the main challen-
ges that the Spanish financial institution face within the EU single fi-
nancial services market. The cross-border expansion through mergers
and cooperation seems to be the likely dominant strategy for large-sca-
le institutions while vertical differentiation (quality, customer-relations-
hips and branching expansion) is the most plausible option for smaller
retail counterparts. The advent of the single European payments area
(SEPA) is also envisioned as an opportunity to exploit the advantages or
payments of a larger scale. The estimations undertaken in this study
using a large sample of EU27 banks, suggest that cross-border expan-
sion may be fostered by the almost exhausted scale economies within
the national boundaries. Similarly, the expansion capacities of Spanish
banking will strongly rely on their large competition and solvency levels
compared to EU27 standards. In any event, supervisors will have to clo-
sely monitor any cross-border movements that seek to exploit «regula-
tory arbitrage» as a result of the existence of a variety of supervisors in
the European Union.

Key words: banking institutions, single market, regulation, compe-
tition, mergers.
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I. INTRODUCCION

L sector bancario espanol ha venido reforzando

su posicion competitiva en los ultimos afos, lo

gue le ha permitido afrontar los retos del mer-
cado Unico de servicios financieros en la UE desde
una cierta posicion de fortaleza. Sin embargo, son nu-
merosos los interrogantes y oportunidades que se
abren ante tan apasionante reto, a la vez que se han
producido una gran cantidad de transformaciones en
el marco regulador y en las estrategias competitivas
de las entidades financieras.

Por un lado, la Comisién Europea ha concentrado
gran parte de sus esfuerzos en el avance hacia un
mercado Unico en el sector financiero y ha desarro-
llado, recientemente, periodos de consulta e infor-
mes sectoriales para elaborar disposiciones normati-
vas gue conduzcan a los distintos paises miembros a
adoptar medidas que favorezcan este mercado Uni-
Co, tanto en la banca de inversién como en la banca

minorista y en los sistemas de pago. En cualquier
caso, estas medidas se han visto también acompa-
fladas por otro conjunto de acciones dirigidas al am-
bito de la supervision y el control de las entidades fi-
nancieras en una base homogénea, cuestion sobre
la cual se cierne también alguna incertidumbre.

Por otra parte, las entidades bancarias, en par-
ticular las de mayor dimensién, han iniciado un am-
plio conjunto de movimientos de consolidacion, coo-
peracion y reestructuracion organizativa y fisica no
s6lo en sus propios mercados nacionales, sino, cada
vez con mayor intensidad, en la vertiente transfron-
teriza. Estos movimientos son interpretados, en mu-
chas ocasiones, como un indicador de integracién
financiera, si bien encierran un conjunto significati-
vamente mas amplio de implicaciones para el sector
gue pueden modificar, de forma considerable, la es-
tructura del mercado bancario europeo que ha pre-
dominado en los Ultimos afos. Esta transformacion
estructural se hace alin mas evidente si se tiene en
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cuenta que la Unién Europea de los quince (UE15,
en adelante) ha dado paso, en 2004 y 2007 a un
nuevo escenario de 27 estados miembros (UE27) en
el que pueden existir asimetrias, oportunidades y
amenazas dentro de un ambito territorial que se ha
expandido de forma notable.

En este articulo se estudia la posicion del sector
bancario espafiol ante los retos de la UE en el en-
torno de cambio regulatorio, estratégico y geopoli-
tico al que se enfrentan las entidades financieras
europeas. Para ello, la estructura de andlisis se divi-
de en cinco apartados siguiendo a esta introduc-
cion. En el apartado Il se trazan los principales ras-
gos y lineas de actuaciéon previstos en la agenda
regulatoria del mercado de servicios financieros eu-
ropeos de la UE en el horizonte 2005-2010. El apar-
tado Il se ocupa de los nuevos retos de este mercado
Unico, incluyendo tanto la dimensién transfronteri-
za como la nacional, asi como la problematica tan-
to del sistema de supervision como en materia de pa-
gos. La posicion del sector bancario espafnol en el
contexto de la UE ampliada se muestra el apartado
IV, donde se emplean los principales datos disponi-
bles del Banco Central Europeo, limitados a la UE25,
para analizar indicadores de eficiencia, solvencia,
productividad, servicio y competencia. El apartado V
trata de ampliar esta informacién sobre la posicion
del sistema bancario espafiol, aportando evidencia
empirica a partir de una muestra de 6.859 bancos
europeos de la UE27 entre 1995 y 2005. Esta evi-
dencia empirica permite ofrecer algunos resultados
adicionales sobre la existencia de asimetrias com-
petitivas y estratégicas entre los paises del nucleo
de los quince y los nuevos paises miembros, asi como
algunas oportunidades para las entidades bancarias
espafnolas en el entorno del mercado financiero eu-
ropeo ampliado. El articulo se cierra (apartado VI)
con las principales conclusiones e implicaciones es-
tratégicas y de politica econdmica.

Il. LA AGENDA REGULATORIA 2005-2010:
LINEAS DE ACTUACION Y CONTROVERSIAS

Los sectores bancarios de los estados miembros
de la UE han afrontado en los ultimos veinticinco
afos cambios de gran magnitud en la regulacion fi-
nanciera que, de forma mas o menos homogénea,
se han traducido en disposiciones normativas na-
cionales que han tratado de armonizar el marco re-
gulador en el que se desenvuelven estas entidades,
con el objetivo final de trazar un mercado Unico de
servicios financieros. En un principio, estas medidas
se encaminaron, principalmente, a la moderniza-

cion de los sistemas bancarios y la liberalizacién de
NUMerosos servicios, asi como a la supervision y re-
regulaciéon prudencial. Mas recientemente, la preo-
cupacién fundamental se ha centrado en la inte-
graciéon financiera y en los aspectos competitivos,
legales, e incluso politicos, que establecen barreras
y diferencias para lograr el mercado Unico y la me-
jora del bienestar de los consumidores de estos ser-
vicios financieros.

Este cambio de estrategia del regulador se hace
patente al comparar los objetivos antes y después de
2005. Hasta esa fecha, las pautas de cambio en el
entorno regulador venian marcadas por el llamado
Plan de Accién de los Servicios Financieros de la Co-
mision Europea (Financial Services Action Plan, o
FSAP). Este plan se inicid en 1999 con la finalidad de
arbitrar medidas especificas con el fin de mejorar el
mercado Unico de los servicios financieros, si bien
los objetivos se centraron, en términos practicos, en
la consecucién de un mercado mayorista Unicoy en
la actualizacion de las practicas de supervision.

Aun estando contemplados en el FSAP, los avan-
ces en materia de integracion en servicios financie-
ros minoristas fueron escasos, y asi se reconocio en
los propios informes de seguimiento. Precisamente
en estos informes se planted la necesidad de un cam-
bio de estrategia a partir del fin del Fsap en 2005.
Este cambio se plasmg, inicialmente, en el Libro Ver-
de de los servicios financieros, que contenia una re-
lacion de prioridades para el mercado financiero Uni-
co en el periodo 2005-2010. El principal objetivo,
en este caso, fue lograr que la cada vez mas amplia
gama de servicios financieros (cuentas bancarias, hi-
potecas, seguros) en los paises de la UE tuvieran unas
condiciones de acceso y de relacion calidad-precio
lo mas homogéneas posibles, a fin de lograr un mer-
cado financiero competitivo e integrado. Asimismo,
en consonancia con las disposiciones anteriores, y
en prevencion de los riesgos aparejados a la hetero-
geneidad de la supervision, el Libro Verde planteaba,
una vez mas, la necesidad de promover la conver-
gencia en materia de supervision.

El Libro Verde dio lugar, en cualquier caso, a un
periodo de consultas para tratar de mejorar y definir
los objetivos propuestos. Asi, en diciembre de 2005,
se publico, como agenda reguladora definitiva, el Li-
bro Blanco de la politica de servicios financieros 2005-
2010, de la UE, con tres objetivos genéricos:

— «Consolidaciéon dinamica». Promover la flexi-
bilidad frente a la rigidez normativa mediante poli-
ticas abiertas y en constante evolucién y coopera-
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cién, como premisa para logar un mercado finan-
ciero europeo integrado, sobre todo en los servicios
minoristas.

— Eliminacion de barreras econémicas y politi-
cas para afrontar la integraciéon con el menor coste
posible. En este aspecto, el principal objetivo son las
fusiones transfronterizas.

— Mejora de la cooperacion y la convergencia
en materia de control, y refuerzo de las relaciones
con otros mercados financieros mundiales en una
base de cooperacion europea.

Entre estos tres objetivos, el énfasis fundamental se
ha centrado en el segundo, en tanto en cuanto la Co-
misidn Europa observé con preocupacion (y no sélo en
el sector bancario) las reticencias nacionales para la
entrada de competidores mediante fusiones de gran-
des entidades de otros paises. En este sentido, el Par-
lamento Europeo traté de reforzar el objetivo de con-
solidacion con la presentacion del «Informe sobre una
mayor consolidacion del sector de los servicios finan-
cieros» (2006/2081, INI), en el que se sefala que no ya
la integracion, sino la propia seguridad y estabilidad
de los mercados financieros, se veria fortalecida con
una mayor consolidacion transfronteriza. En cualquier
caso, y en respuesta a numerosas propuestas desde la
industria, el Parlamento Europeo consider6 las venta-
jas de formas alternativas a las fusiones puras (coo-
peracion, alianzas) y sefialé que «la consolidacion de
los mercados financieros no debe tener por objeto al-
canzar un numero determinado de instituciones fi-
nancieras, sino que debe ser proporcional a la com-
petencia en dichos mercados».

En el marco de la politica inspirada por el Libro
Blanco, la Comision Europea ha venido desarrollan-
do informes preliminares sobre los servicios finan-
cieros minoristas, los sistemas de pagos y otras cues-
tiones clave para la integracion. Este proceso ha
contado con rondas de consulta a la industria, y se
cerrd en 31 de enero de 2007 con la publicacién del
«Informe final sobre el mercado bancario minorista
en Europa». En este informe se distinguen dos par-
tes diferenciadas que, a juicio del regulador, requie-
ren atencion y medidas especificas: 1) cuentas co-
rrientes y servicios relacionados, y 2) tarjetas y sistemas
de pagos.

En lo que se refiere a las cuentas corrientes y ser-
vicios similares, el informe etiqueta a los mercados
bancarios minoristas europeos como mercados frag-
mentados, con diferentes niveles de cooperacion y
transparencia (1).

Asimismo, se destaca la existencia de una escasa
penetracion transfronteriza, siendo la mayor parte
de los contactos multi-mercado de caracter nacio-
nal. La rentabilidad media, medida como el benefi-
cio antes de impuestos sobre el margen ordinario,
en la UE se sitla en torno al 20-30 por 100 para el
promedio 2002-2004, encontrandose que Espafia,
junto a otros paises como Irlanda, se encuentra en-
tre los de mayor rentabilidad (en torno al 40 por
100). El informe sefala que esta rentabilidad se ha-
lla condicionada por las mayores posibilidades de
aprovechamiento de las economias de escala cuan-
do se cuenta con amplias redes de oficinas, como es
el caso espanol.

Otro de los argumentos esgrimidos por la Co-
mision Europea para determinar las diferencias de
rentabilidad y la fragmentacion institucional es el
grado de competencia y los sistemas de control de
riesgo. En este sentido, se considera que la promo-
cion, consolidacién y homogeneizaciéon de los re-
gistros de crédito podrian favorecer el servicio y la
competencia en una base competitiva de igualdad.
Estos registros contienen informacion sobre los pres-
tatarios, que las entidades de depdsito pueden com-
partir para poder mitigar los costes de monitoriza-
cién del riesgo. Sin embargo, su desarrollo 'y, sobre
todo, su homogeneizacién chocan con las nuevas re-
gulaciones sobre proteccion de datos y del consu-
midor, dado que estos registros contienen datos
confidenciales sobre la calidad de los prestatarios. En
cualquier caso, estos registros permiten la reduc-
cién de la informacion asimétrica en la actividad
crediticia y una disminucion significativa de la mo-
rosidad. Sin embargo, en el estado actual, existe
una elevada variedad en la configuracién (privados,
publicos y mixtos) y en la calidad (profundidad, di-
mensién) de estos registros, lo que, a efectos prac-
ticos, puede estar mitigando la competencia en lu-
gar de favorecerla.

En lo que se refiere a la movilidad y consolidacion
transfronteriza de las entidades bancarias europeas,
la Comisién Europea identifica varios tipos de ba-
rreras. Entre ellas destacan las barreras de entra-
da de caracter politico (protecciéon de los llamados
«campeones nacionales») y las llamadas practicas
de joint pricing (como la venta «en paquetes» de
varios productos a un precio Unico superior a la
suma de los precios de estos servicios por separa-
do). Precisamente, otra de las principales preocu-
paciones respecto a la competencia se centra en las
politicas de precios de las entidades bancarias y, en
particular, en las cuentas corrientes y la venta cru-
zada, mediante la cual se hace referencia a la obli-

158

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 113, 2007. ISSN: 0210-9107. «RETOS ECONOMICOS ACTUALES»




SANTIAGO CARBO VALVERDE - FRANCISCO RODRIGUEZ FERNANDEZ

gacién de un cliente que suscribe un préstamo a
contratar un producto adicional y que, segun la Co-
mision Europea, es una practica generalizada en la
UE. También se hace referencia a las comisiones, y
en particular a las comisiones de mantenimiento de
cuentas, entre las que destacan, por sus elevados
precios, los casos de Alemania e Italia. De forma si-
milar, en lo que respecta a las comisiones de can-
celacion, mientras que en paises como Espafa son
ya nulas, en otros, como ltalia y Luxemburgo, pue-
den superar los 60 euros.

La Comision Europea ha manifestado, asimismo,
su preocupacion por los determinantes de la movili-
dad de clientes. En este sentido, es posible que la
escasa movilidad observada en Europa se deba tan-
to a elevados niveles de satisfaccion del cliente como
a los costes de cambio o de movilidad apreciados en
algunos casos. En este contexto, la Comision Euro-
pea desarrolld una encuesta paneuropea cuyos re-
sultados sugieren que la mayor parte de los clientes
bancarios se consideran satisfechos con su entidad,
y Unicamente alrededor del 6 por 100 cambian de en-
tidad cada ano. Entre los costes de cambio se de-
tectan barreras administrativas, informacion asimé-
trica y escasa transparencia de precios, la venta
cruzada y las comisiones de cancelacion.

Finalmente, el Ultimo elemento de reflexion se re-
fiere a los sistemas de pago, y en particular a las tar-
jetas de pago. La principal preocupacion de la Co-
mision Europea es la determinacion colectiva (entre
proveedores) de las tasas de intercambio que la en-
tidad que provee un terminal en punto de venta
(TPV) al comerciante paga a la entidad que emitié
la tarjeta empleada por el consumidor para la com-
pra. El informe sefnala que la Comisiéon no preten-
de la supresion de las tasas de intercambio, aunque
estima que los niveles observados de estas tasas en
algunos paises son elevados. Si bien no se propo-
nen medidas concretas de actuacion, se considera
que los acuerdos de determinacién colectiva de las
tasas de intercambio pueden vulnerar la compe-
tencia, aunque se considera aceptable una estruc-
tura de tasas basada en el coste en que realmente
incurren las entidades. En cualquier caso, la Comi-
sibn no hace mencion al principal elemento de ana-
lisis de las tarjetas como medio de pago, y es que
se trata de plataformas o mercados bilaterales en
los que el precio en uno de los dos lados (consu-
midores) se halla intrinsecamente relacionado con
el otro (comerciantes) y con el papel que pueden te-
ner las entidades bancarias tanto en cuanto emi-
sores como en cuanto proveedores del terminal en
punto de venta.

lll. NUEVOS RETOS EN EL ENTORNO
DEL MERCADO UNICO DE SERVICIOS
FINANCIEROS

En el desarrollo del mercado Unico de servicios fi-
nancieros, el sector bancario espafol afronta retos co-
munes a otros sistemas bancarios de dimension simi-
lar. En cualquier caso, existen al menos cuatro aspectos
que, aun siendo comunes a todos ellos, pueden tener
una incidencia especial en las estrategias y las expec-
tativas de los intermediarios bancarios espanoles en los
préoximos anos: la intensidad de los procesos de fu-
sién y adquisicion transfronterizos, las estrategias de
diferenciacion de las entidades minoristas en un con-
texto de intensificacion competitiva, las asimetrias en
materia de supervision entre los estados miembros, y
las oportunidades del area Unica de pagos.

1. La dimension transfronteriza:
expansion y fusiones

En el proceso de creaciéon del mercado Unico eu-
ropeo de servicios financieros, las fusiones y adquisi-
ciones transfronterizas han sido consideradas como
un indicador relevante de consolidacion y avance en
materia de integracion financiera. En cualquier caso,
no se ha podido determinar de forma contundente la
motivacién que sigue a este tipo de fusiones y sus
efectos Ultimos para las entidades fusionadas y para el
propio mercado, si bien es cierto que una mayor acti-
vidad de consolidacién paneuropea lleva aparejada la
superacion de ciertas barreras politicas y competitivas.

La fragmentacién de numerosos mercados na-
cionales ha hecho atractiva para entidades foraneas
la entrada en estos mercados mediante procesos de
adquisicion, en un contexto en el que, desde finales
de la década de 1990, se ha producido una progre-
siva acumulacion de liquidez merced a la elevada
rentabilidad obtenida, en promedio, por las entida-
des bancarias europeas en numerosos estados miem-
bros. Desde 2005 se produce un marcado cambio
de tendencia en el que se ha observado una prolife-
racion de movimientos transfronterizos frente a los
nacionales. En este sentido, la entrada de nuevos es-
tados miembros supone una nueva oportunidad para
las fusiones y adquisiciones, aun mas clara si se tie-
ne en cuenta que en muchos de estos paises eran pre-
cisamente entidades foraneas las que ya dominaban
los distintos sectores bancarios.

La diversificacion geogréfica y el crecimiento ha-
cia nuevos mercados aparecen, por lo tanto, como
motivaciones fundamentales para las fusiones trans-

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 113, 2007. ISSN: 0210-9107. «RETOS ECONOMICOS ACTUALES»

159




EL SECTOR BANCARIO EN EL MARCO DEL MERCADO UNICO DE SERVICIOS FINANCIEROS: NUEVOS RETOS

froterizas. Sin embargo, en la experiencia europea,
la forma de diversificaciéon geogréafica mas extendi-
da durante la década de 1990 fue la apertura de en-
tidades subsidiarias, mas que las fusiones y adquisi-
ciones, lo que sugiere que las barreras hacia una plena
integraciéon han sido elevadas (Barros et al., 2005).
Seguin Dermine (2003), los cambios de tendencia que
se han observado en los Ultimos afios responden, en
gran medida, a la aprobacion en 2001 del Estatuto de
la Empresa Europea, que permite la formacién de
una entidad legal Unica para operar libremente en
los distintos paises europeos. Con esta disposicion,
disminuyen los costes regulatorios de adaptacion a
cada legislacion vigente en cada estado miembro.

La evidencia empirica sobre los efectos de estas fu-
siones a escala europea no es, sin embargo, conclu-
yente. En primer lugar, algunos estudios sugieren que
los anuncios de fusiones que se producen entre ins-
tituciones financieras de un mismo pais suelen ge-
nerar rendimientos extraordinarios para la entidad
fusionada, no estando estos beneficios tan clara-
mente definidos en la vertiente transfronteriza (Cybo-
Ottone y Murgia, 2000; Campa y Hernando, 2006).
Estos efectos positivos responden, fundamentalmente,
a una expectativa de reduccion de coste y/o ganan-
cia de poder de mercado. Sin embargo, numerosos
estudios parece encontrar que la mayor parte de in-
dicadores de eficiencia y competencia no presentan
grandes cambios ex post con las fusiones (Vander
Vennet, 1996; Carbd et al., 2003). Otros estudios
(Buch y De Long, 2004) han mostrado que las ga-
nancias de eficiencia son igualmente escasas, aun-
gue mas probables entre entidades con perfiles si-
milares de negocio y especializacion. Los principales
estudios encuentran, ademas, que las ganancias de
valor de mercado suelen producirse tan sélo en el
caso las entidades adquiridas, si bien estas ganan-
cias no parecen compensar las pérdidas de valor de
las entidades adquirentes (Campa y Hernando, 2006).

Ante la controversia respecto al rendimiento ex
post de las fusiones, en estos estudios se plantean, fre-
cuentemente, argumentos de tipo cualitativo para
explicar la motivacion de la consolidacion transfron-
teriza, como son el prestigio y el posicionamiento es-
tratégico a largo plazo o, incluso, los posibles intere-
ses particulares de gestores y/o accionistas para dividir
sociedades o desprenderse de unidades de negocio
deficitarias. Todos estos argumentos suponen incre-
mentos, mas o menos visibles, del poder de merca-
do de las entidades fusionadas que resultan tan difi-
ciles de estimar como de cuestionar por parte de las
autoridades de defensa de la competencia, al menos
en una dimensién transfronteriza. En cualquier caso,

cabe preguntarse si el escenario de la UE ampliada, asi
como las presiones de la Comision Europea para que
la resistencia politica de los estados miembros se vea
mitigada, pueden suponer nuevos revulsivos para los
procesos de consolidacion paneuropeos.

2. La dimension nacional:
modelos de banca minorista

Si bien las entidades de mayor dimension suelen
acudir a otros mercados geograficos para tratar de
expandirse, la via natural para la expansion de las en-
tidades minoristas en la dimension nacional, al mar-
gen de fusiones nacionales, es la diferenciacion ver-
tical del producto, la especializacién y la banca
relacional, basada en la atencion al cliente y la cerca-
nia. Algunas formas especificas de diferenciacion ver-
tical, como la dimension y alcance de las redes de ofi-
cinas en un territorio especifico, la gestiéon crediticia
personalizada, o la «apuesta por la calidad» en el ser-
vicio, se han convertido en baluartes estratégicos fun-
damentales para numerosas entidades minoristas de
pequefia y mediana dimension en las dos Ultimas dé-
cadas (Vives, 2001; Barros et al., 2005; Kim et al.,
2005). En este sentido, y aun sin el incentivo de las eco-
nomias de escala, los clientes de estas entidades va-
lorarian esta diversificacion y estarian dispuestas a pa-
gar una «prima» adicional por estos servicios.

La integracion de estos beneficios de la diversifi-
cacion en un contexto mas amplio deriva en la lla-
mada «banca relacional», que explota los beneficios
de la diferenciacion vertical mediante las relaciones
de confianza establecidas con los clientes a lo largo
del tiempo (Rajan y Zingales, 2003; Degryse y On-
gena, 2006). En este sentido, los llamados costes de
cambio, o switching costs, se convierten en una im-
portante fuente de rentas para la banca minorista y
son el argumento fundamental para realizar banca
relacional, destinada a hogares y PYME, frente a la
llamada «banca transaccional», dirigida a grandes
empresas y clientes sobre los cuales el mercado ya
ofrece una informacion sobre su calidad crediticia.
Como sefala Freixas (2005), la entidad que realiza
banca relacional no ha de incurrir en los costes de in-
formacion asimétrica sobre el cliente, puesto que ya
ha obtenido la informacién necesaria en el curso de
su relacion a largo plazo.

La diferenciacion vertical, los costes de cambio y la
banca relacional tienen, por lo tanto, importantes im-
plicaciones competitivas en el contexto de la integra-
cién bancaria europea, en la medida en que puede
producirse la paradoja de que los mercados banca-

160

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 113, 2007. ISSN: 0210-9107. «RETOS ECONOMICOS ACTUALES»




SANTIAGO CARBO VALVERDE - FRANCISCO RODRIGUEZ FERNANDEZ

rios mas concentrados ofrezcan, sin embargo, una
mayor disponibilidad de financiacién que los merca-
dos mas competitivos. Este hecho se produce si las
entidades de los mercados mas concentrados pue-
den explotar mejor las ventajas de la banca relacional
(Petersen y Rajan, 1995; Ongena y Smith, 2001), si
bien existe también evidencia que sugiere que la con-
centracion, el poder de mercado y la disponibilidad de
financiacion no estan siempre correlacionados de for-
ma positiva (Carbo et al., 2006; Zarutskie, 2006);

Asimismo, los mercados minoristas, en una di-
mension territorial normalmente local y regional, se
enfrentan a una complejidad adicional, ya que el mer-
cado bancario europeo es uno de los pocos sectores
en los que entidades privadas, mutualistas/fundacio-
nales, cooperativas y publicas compiten en condicio-
nes de igualdad. Es mas, en estos mercados, se ob-
serva habitualmente que son las entidades mutualistas
y fundacionales las que presentan indicadores de ren-
tabilidad y eficiencia superiores a los de la banca co-
mercial (Carbo et al., 2002; Williams, 2004). En este
sentido, la banca minorista parece tener en esta di-
versidad de entidades financieras una ventaja, mas
gue un inconveniente, dado que esta disputa com-
petitiva aumenta la competencia e impugnabilidad
de los mercados, y no sélo en la dimension nacional,
sino también en la regional y local.

3. Multiples mercados y multiples
supervisores: oportunidades y amenazas

Entre los nuevos retos para la banca en la Unién
Europea destaca, una vez mas, el control del riesgo
y la estabilidad. En primer lugar, el avance en si del
proceso de integraciéon elimina algunos beneficios
de la diversificacion territorial, puesto que progresi-
vamente se tiende a una mayor sincronia en los ci-
clos econémicos y, por lo tanto, la diversificacion te-
rritorial del riesgo pierde valor en este sentido (Gropp
y Vesala, 2004; Gropp y Moermann, 2004).

No obstante, tal vez el riesgo mas evidente es que,
a medida que las instituciones bancarias acttan en un
mayor numero de paises europeos, no esta claramen-
te definido el origen de la supervision. En particular,
en unos casos corresponde al pais de origen (como en
el de la solvencia), mientras que en otros (fondos de ga-
rantia) es el pais de destino el responsable. En este
contexto, se crean conflictos de interés entre paises y
posibilidades de arbitraje regulatorio de dificil solucién
(Dierik, 2004; Dermine, 2006; Carbo et al., 2007). De
este modo, es posible que existan incentivos para des-
plazar parte del negocio (o incluso la sede) de una en-

tidad bancaria a otro pais simplemente para aprovechar
ciertas «primas» que ofrece una supervision asimétri-
ca. Como sefalan Carb¢ et al. (2007), estos riesgos
son aun reducidos en Europa, si bien habra que vigi-
larlos muy de cerca en el futuro con el advenimiento
de una previsiblemente creciente actividad de conso-
lidacion transfronteriza.

Las asimetrias que impone la regulacién hacen
que las redes de seguridad de los distintos paises
puedan interpretarse, en realidad, como contratos
incompletos en los que las distintas medidas de su-
pervision y control para garantizar la estabilidad de-
penden de la responsabilidad asignada localmente
a los supervisores por riesgos que no pueden con-
trolar mas alla de su «jurisdiccion»: En este sentido,
uno de los principales temores en el contexto ac-
tual de la Unién Europea se refiere a la implanta-
cion de Basilea Il como un conjunto de medidas para
controlar el riesgo mediante acciones de disciplina
sobre el capital bancario. Estas acciones, segun la
normativa comunitaria, corresponden al supervisor
del pais de origen. De este modo, como sefiala Kane
(2007), Basilea Il pretende crear un escenario para
una supervision mas efectiva, si bien, en términos
practicos, puede incrementar la complejidad de es-
tos contratos o redes de seguridad vy, con ello, las
posibilidades de arbitraje regulatorio.

4. Las oportunidades del area unica
de pagos (SEPA)

La creacion de un area Unica de pagos en Euro-
pa (Single European Payments Area, o SEPA) es un
proyecto auspiciado por la Comision Europa y el Ban-
co Central Europeo para tratar de consolidar los di-
ferentes sistemas de pagos en una base comun. La
transicion que, de forma heterogénea, vienen reali-
zando los diferentes estados miembros para reem-
plazar progresivamente el efectivo por las transac-
ciones electrénicas supone un ahorro en costes muy
significativo tanto para las entidades bancarias como
para los consumidores y las empresas.

La SEPA tiene como objetivo permitir a los clientes
realizar pagos en euros sin efectivo en cualquier lu-
gar de la zona del euro, empleando una Unica cuen-
ta bancaria y un unico conjunto de instrumentos de
pago. En términos practicos, todos los pequenos pa-
gos en euros se consideraran «internos», y desapa-
recera asi la distincion entre pagos nacionales y trans-
fronterizos (Banco Central Europeo, 2006¢). La primera
fase, la de disefio, se inici6 en 2004 y casi se ha com-
pletado. Esta fase incluye el disefo de los nuevos es-
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guemas de transferencias y de adeudos directos, asi
como la elaboraciéon del marco para las tarjetas y para
las infraestructuras de compensacién y liquidacion.

La segunda, la fase de implantacién, comenzé a
mediados de 2006 y se prolongara hasta finales de
2007, y consiste en la implantacion progresiva de los
nuevos instrumentos, estandares e infraestructuras de
la SEPA. La Ultima fase consistira en la llamada «mi-
gracién», en la que los esquemas nacionales de pago
coexistiran con los nuevos esquemas de la SEPA, pu-
diendo los clientes emplear tanto los sistemas previos
como los nuevos esquemas implantados.

Las principales oportunidades surgidas con la SEPA
para las entidades europeas radican en un mayor
aprovechamiento de los beneficios del cambio tec-
noldgico. En este sentido, las importantes inversio-
nes realizadas para la difusién de medios de pago
electrénicos, cajeros automaticos y terminales en
puntos de venta pueden tener mayores posibilida-
des de rentabilizarse en un esquema de mercado
amplio, donde las economias de escala son, gene-
ralmente, mas elevadas (Berger et al., 2003). Como

sefalan algunos estudios recientes (Humphrey et al.,
2006), estas economias de escala estimadas son ele-
vadas, pudiendo los costes de produccion y proceso
de los medios de pago reducirse hasta en un tercio.

IV. EL SECTOR BANCARIO ESPANOL EN LA
PERSPECTIVA DE LA UE AMPLIADA

Ante los retos que impone el escenario actual de
la UE ampliada, conviene estudiar la posicion relati-
va del sector bancario espafiol para aprovechar sus
oportunidades y minimizar sus amenazas. En este
apartado se emplean los datos que el Banco Central
Europeo ofrece para la UE25 (2) en relacion con di-
versos indicadores institucionales, de estructura de
mercado y de rentabilidad, eficiencia y solvencia,
como primera aproximacion de la evolucién recien-
te y las perspectivas de estos sectores en relacion
con el caso espafnol.

En el cuadro n.° 1 se muestran algunos indica-
dores estructurales basicos de los sectores bancarios
de la UE25 en 2005, ultimo afo para el que se dis-

CUADRON.°1

INDICADORES ESTRUCTURALES DE LOS SERVICIOS BANCARIOS EN LA UE25 (2005)

Niumero Habitantes

Habitantes

Habitantes Habitantes Densidad Activos

de instituciones por institucion por cajero por por oficina poblacional por empleado

de crédito crediticia automatico empleado bancaria (habitantes por km?)  (miles de euros)
BAIgica....ooiiiiiie 100 104.733 789 151 2.295 341 15.188
Republica Checa...... 56 182.54 3.712 269 5.601 130 2.766
Dinamarca........... 197 27.508 1.838 14 2.563 126 15.177
Alemania....... 2.089 39.475 1.568 17 1.872 232 9.683
Estonia ..... 11 122.5 1.738 268 5.859 29 2.352
GreCia....oooveeeeeee. 62 178.87 1.887 181 3.101 84 4.585
Espafa ....................... 348 124.707 771 172 1.034 85 8.506
Francia...... 854 73.422 1.426 146 2.316 110 10.284
Irlanda ... 78 53.16 1.385 110 4.557 59 24.983
Italia ..o 792 73.902 1.465 174 1.858 193 7.471
Chipre ....oocooeiieiiie 391 1.938 1.761 70 797 90 5.59
Letonia 23 100.013 2.628 220 3.925 36 1.486
Lituania 78 43.773 3.402 447 4.154 53 1.715
Luxemburgo ................. 155 2.945 1.133 20 1.856 180 34.121
Hungria ... 215 46.918 3.063 270 3.231 109 2
Malta........ 18 22.443 2.675 119 3.706 1.271 8.039
Holanda.... 401 40.703 2.136 138 4.355 392 14.213
AUSETA .o 880 9.347 1.026 109 1.913 98 9.568
Polonia .....cccovvvviiiin. 739 51.613 4.743 249 7.511 119 995
Portugal.... 186 56.801 832 196 1.947 114 6.672
Eslovenia ...... 25 80.034 1.437 171 2.887 97 2.563
23 234.222 3.166 271 4.717 110 1.834
363 14.449 1.506 208 3.246 16 9.313
200 45.15 3.201 230 4.728 20 16.647
400 150.545 1.100 125 4.397 246 17.23
8.684 75.268 2.015 182 3.377 174 9.319

Fuente: Banco Central Europeo (2006a).
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pone de informacién. En primer lugar, se observa
gue Espafna cuenta con un total de 348 entidades
de crédito registradas, lo que supone un 4 por 100
del total de instituciones de la UE25 (8.864), en la
gue destaca, en cualquier caso, Alemania con mas del
24 por 100 (2.089) de las instituciones de crédito re-
gistradas. La cobertura institucional (habitantes por
institucion crediticia) podria sugerir que en Espafa
existe un elevado numero de habitantes por entidad
(124.707, frente a los 75.268 de la media UE25). Sin
embargo, las entidades espafnolas se caracterizan
por contar con un significativo nimero de oficinas
que, en término relativos, sitta a Espafa, junto con
Letonia, como el pais con una mayor cobertura re-
lativa de atencién al cliente, con 1.034 habitantes
por oficina, frente a los 3.777 de la UE25. Esta co-
bertura relativa es alin mas destacada en el caso de
los cajeros automaticos, con 771 habitantes por ca-
jero (frente a los 2.015 de la UE25). Asimismo, la
atencion al cliente se ve acompafada de un elevado
nivel de cobertura en términos de habitantes por
empleado (172, frente a los 182 del promedio UE25).

Asimismo, aungue Espafa cuenta con una densidad
poblacional relativamente reducida (85 habitantes
por km?), la gestion media de activos por asalariado
(8.506) se encuentra cercana a los valores medios
de la UE25 (9.319), lo que redunda en la productivi-
dad de su extensa red de oficinas.

Con objeto de evaluar el alcance del proceso de
consolidacion, el cuadro n.° 2 muestra la evolucién
del numero de instituciones y oficinas entre 2001 y
2005. En el conjunto de la UE15, la tendencia a la
consolidacion se ha hecho patente, al observarse que
el total de instituciones disminuyé un 10,9 por 100
tan solo durante el quinquenio analizado. Esta re-
duccién es algo menor en Espafa (-4,9 por 100), si
bien es muy sefialada en algunos paises en los que
existe un elevado grado de fragmentacién, como
Alemania (-17,3 por 100). La tendencia en cuanto al
numero de oficinas, sin embargo, es dispar. Mien-
tras que en la UE25 se produce una reduccién del 2,6
por 100 en el numero de oficinas operativas entre
2001y 2005, la tendencia en Espafna es a aumentar

CUADRON.°2
NUMERO DE INSTITUCIONES DE CREDITO Y DE OFICINAS EN LA UE25 (2001-2005)
NUMERO DE INSTITUCIONES DE CREDITO NUMERO TOTAL DE OFICINAS
2001 2002 2003 2004 2005 2001 2002 2003 2004 2005

112 11 108 104 100 6.168 5.55 4.989 4.837 4.564
119 84 77 70 56 1.751 1.722 1.670 1.785 1.825
203 178 203 202 197 2.376 2.128 2.118 2.119 2.114
2.526 2.363 2.225 2.148 2.089 53.931 50.868 47.244 45.331 44.044
Estonia ......cccccoeeeeiin 7 7 7 9 1 210 198 197 203 230
Gredia.....coeeeeeieeee, 61 61 59 62 62 3.134 3.263 3.300 3.403 3.576
Espana . 366 359 348 346 348 39.012 39.009 39.750 40.603 41.979
Francia.......cc..cccoeeennn 1.050 989 939 897 854 26.049 26.162 25.789 26.370 27.075
Irlanda 88 85 80 80 78 970 926 924 909 910
ltalia ...... 843 821 801 787 792 29.267 29.948 30.501 30.950 31.498
Chipre 406 408 408 403 391 1.009 993 983 977 951
Letonia ......ccoooeeeveennn. 39 23 23 23 23 590 567 581 583 586
Lituania 54 68 71 74 78 156 119 723 758 822
189 177 169 162 155 274 271 269 253 246
240 227 222 221 215 2.95 2.992 3.003 2.987 3.122
17 14 16 16 18 102 99 104 99 109
561 539 481 461 401 4.720 4.269 3.883 3.798 3.748
836 823 896 883 880 4.561 4.466 4.395 4.360 4.300
758 666 660 658 739 4.080 4.302 4.394 5.003 5.078
Portugal 212 202 200 197 186 5.534 5.348 5.397 5.371 5.427
Eslovenia ...........cccc....... 69 50 33 24 25 717 721 720 706 693
Eslovaquia .... 21 20 21 21 23 1.052 1.020 1.057 1.113 1.142
Finlandia..............c........ 369 369 366 363 363 1.571 1.572 1.564 1.585 1.616
SUBCIA ..o 149 216 222 212 200 1.986 1.904 1.906 1.874 1.910
Reino Unido.. 452 451 426 413 400 14.554 14.392 14.186 13.902 13.694
UE25............cccel 9.747 9.311 9.061 8.836 8.684 206.724 202.809 199.647 199.879 201.259

Fuente: Banco Central Europeo (2006a).
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el nivel de atencion fisica, con un incremento del
7,6 por 100, una tendencia que también siguen
otros paises como Francia (3,9 por 100) e Italia (7,6
por 100).

En el cuadro n.° 3 se muestra la evoluciéon del
empleo y la dimension total (activos totales) en los
sectores bancarios de la UE25 entre 2001 y 2005.
La variacion del nimero de empleados bancarios re-
gistra, nuevamente, un comportamiento heterogé-
neo. Mientras que en Espafia la tendencia es posi-
tiva, con un aumento del 4,5 por 100 en el periodo,
la tendencia media en la UE es hacia la disminucién
de la fuerza de trabajo (-4,3 por 100). Entre los pai-
ses de la UE15, tan solo Grecia y Austria registran
un aumento en el nimero de empleados, mientras
gue en los nuevos estados miembros tan sélo se in-
crementan en Estonia, Chipre, Letonia Hungria y Es-
lovenia. Al margen de estas diferencias estructura-
les, en todos los paises se observa un aumento de
la dimensién total (activos totales), que, en la UE25
pasan de 24,6 billones de euros en 2001 a 32,8 bi-

llones de euros en 2005, lo que supone un creci-
miento neto del 33,3 por 100. La fortaleza relativa
y la expansion del sector bancario espafol queda
reflejada en una de las mayores tasas de crecimien-
to en activos totales, el 72,3 por 100, pasando de
1,2 a 2,1 billones de euros. Con esta evolucion, la
representatividad del sector bancario espafol en el
conjunto de la UE25 ha pasado del 5 por 100 en
2001 al 6,4 por 100 en 2005.

Teniendo en cuenta la evolucion institucional y la
tendencia a la consolidacion, resulta esperable un au-
mento de la concentracion en los sectores bancarios
de la UE-25. Este aumento se refleja en el cuadro
numero 4, en el que se ofrece la evolucién de dos
indicadores de concentracion entre 2001 y 2005.
El primero de ellos es el indice de Herfindahl-Hirs-
chman (HHI), que se define como la suma de las cuo-
tas de mercado al cuadrado de las entidades que
actuan en determinado territorio (en este caso, pais),
y varia entre 1y 10.000. El segundo es el indice de
concentracion de las cinco mayores instituciones

CUADRON.° 3

INDICADORES DE DIMENSION Y EMPLEO EN LA UE25 (2001-2005)

NUMERO DE EMPLEADOS (ENTIDADES DE CREDITO)

ACTIVOS TOTALES (MILLONES DE EUROS)

2001 2002 2003 2004 2005 2001 2002 2003 2004 2005
Bélgica .....c..cooenee. 76.104 75.37 73.553 71.347 69.481 776.173 77433 828557 914391 1.055.305
Republica Checa..... 42.999 40.534 39.658 38.666 37.943 78.188 79.232 78.004 86.525 104.95
Dinamarca.............. 48.538 47.613 46.443 46.372 47.579 454.328 506.694  546.468  607.107  722.096
Alemania 7721 753.95 725.55 7123 705  6.268.700 6.370.194 6.393.524 6.584.388 6.826.558
Estonia ... 3.949 3.934 4.28 4.455 5.029 4.372 5.221 6.314 8.537 11.83
Grecia ....cccocoeevene 59.624 60.495 61.074 59.337 61.295 202.736 201.608  213.171 230.454  281.066
Espana 244781 243429  243.462  246.006 252.829  1.247.998 1.342.492 1.502.861 1.717.364 2.150.650
Francia 424615 428438  425.041 429.347 — 3.768.943 3.831.610 3.994.237 4.415.475 5.090.058
Irlanda..........c.cc... 40.928 36.585 35.658 35.564 37.702 422.106 474.63  575.168  722.544  941.909
Italia...... 341.299 340.44  336.661 336.354 33591 1.851.990 2.024.156 2.125.366 2.275.628 2.509.436
Chipre......cocoe 10.115 10.613 10.48 10.617 10.799 42.268 40.943 41.89 46.54 60.366
Letonia........cccccoe.e. 8.172 8.267 8.903 9.655 10.477 7.279 7.25 8.482 11.167 15.57
Lituania ... 8.796 8.42 7.557 7.266 7.637 4.361 5.01 6.425 8.509 13.099
Luxemburgo........... 23.894 233 22.513 22.549 23.224 721.001 662.615  655.971 695.103  792.418
Hungria.................. 34.054 35.045 35.725 35.558 37.335 38.433 43.564 54.769 64.97 74.653
Malta 3.584 3.459 3.401 3.353 3.383 15.762 16.273 17.803 20.589 27.195
Holanda ................. 131.23 125.911 120.539  118.032 — 1.265.906 1.356.397 1.473.939 1.677.583 1.697.708
Austria ... 74.606 74.048 73.308 72.858 75.303 573.384 554528  586.459  635.348  720.534
Polonia 168.529  161.814 154.569  150.037  152.923 133.476 116.044  103.659 131.904  152.086
Portugal ................. 55.538 55.679 54.35 53.23 53.989 298.428 31037 348.691 345.378 360.19
Eslovenia................ 11.578 11.855 11.816 11.602 11.726 17.782 19.995 21.541 24.462 30.049
Eslovaquia .... 20.118 18.452 18.35 18.261 19.850 21.446 23.748 23.751 29.041 36.399
Finlandia................. 26.733 27.19 26.667 25.377 25.182 163.416 165.661 185.846  212.427 234.52
SUECIa ..ovirin 42.001 42.357 40.169 39.181 39.237 452.289 474.841 506.493 582918  653.178
Reino Unido ........... 506.278  501.787  487.772 484535 482.888  5.829.766 5.853.959 6.174.839 6.929.873 8.320.254
UE25................. 3.180.163 3.138.985 3.067.499 3.041.859 - 24.660.532 25.261.364 26.474.228 28.978.224 32.882.078

Fuente: Banco Central Europeo (2006a).
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CUADRO N.° 4
INDICADORES DE CONCENTRACION DE LAS ENTIDADES DE CREDITO EN LA UE25 (2001-2005)
CUOTA DE LAS CINCO MAYORES INSTITUCIONES CREDITICIAS (CR-5)
INDICE DE HERFINDAHL-HIRSCHMAN (HHI) (PORCENTAJE)
2001 2002 2003 2004 2005 2001 2002 2003 2004 2005
Bélgica....ccooevviiii. 1.587 1.905 2.063 2.102 2.108 78,3 82,0 83,5 84,3 85,2
Republica Checa.. 1.263 1.199 1.187 1.103 1.155 68,4 65,7 65,8 64,0 65,5
Dinamarca 1.119 1.145 1.114 1.146 1.115 67,6 68,0 66,6 67,0 66,3
Alemania...........ccoe.. 158 163 173 178 174 20,2 20,5 21,6 22,1 21,6
Estonia 4.067 4.028 3.943 3.887 4.039 98,9 99,1 99,2 98,6 98,1
Grecia....oooeeeeeiieecee 1.113 1.164 1.130 1.070 1.096 67,0 67,4 66,9 65,0 65,6
Espafa ....................... 532 513 506 482 487 43,9 43,5 43,1 41,9 42,0
Francia... 606 551 597 623 758 47,0 44,6 46,7 49,2 53,5
Irlanda.......cccooovveiiinn. 512 553 562 556 600 42,5 46,1 44,4 43,9 46,0
[talia .....oooooviii 260 270 240 230 230 29,0 30,5 27,5 26,4 26,7
Chipre ... 964 938 946 940 1.029 61,3 57,8 57,2 57,3 59,8
Letonia .....cccoovveeiiiin, 1.053 1.144 1.054 1.021 1.176 63,4 65,3 63,1 62,4 67,3
Lituania .....cocoooeeeenn. 2.503 2.24 2.071 1.854 1.838 87,6 83,9 81,0 78,9 80,6
Luxemburgo .... 275 296 315 304 312 28,0 30,3 31,8 29,7 30,7
Hungria ..o 892 856 783 798 795 56,4 54,5 52,1 52,7 53,2
Malta......ccoooreiiii. 1.835 1.806 1.58 1.452 1.330 81,1 82,4 77,7 78,5 75,3
Holanda. 1.762 1.788 1.744 1.726 1.796 82,5 82,7 84,2 84,0 84,8
AUSEHA. .o 561 618 557 552 560 44,9 45,6 44,2 43,8 45,0
Polonia ......ccccoooeviin. 821 792 754 692 650 54,7 53,4 52,3 50,2 48,6
Portugal 991 963 1.043 1.093 1.154 59,8 60,5 62,7 66,5 68,8
Eslovenia ............ccco...... 1.582 1.602 1.496 1.425 1.369 67,6 68,4 66,4 64,6 63,0
Eslovaquia ..........ccc..o... 1.205 1.252 1.191 1.154 1.076 66,1 66,4 67,5 66,5 67,7
Finlandia...........cccooe.. 2.240 2.050 2.420 2.680 2.730 79,5 78,6 81,2 82,7 83,1
SUECIA e 760 800 760 854 845 54,6 56,0 53,8 54,4 57,3
Reino Unido.................. 282 307 347 376 399 28,6 29,6 32,8 34,5 36,3
UE25...........coois 504 520 547 569 601 37.8 38,3 39,7 40,9 42,3
Fuente: Banco Central Europeo (2006a).

crediticias (CR-5), que se define como la suma de las
cuotas de mercado de estas instituciones. Ambos in-
dicadores se calculan sobre la base de cuotas de ac-
tivos totales. Al margen de los aumentos registrados,
los niveles de concentracién medios son reducidos,
ya que el indice HHI pasa de 504 a 601, y el indice de
CR-5 del 37,8 al 42,3 por 100. Aunque la concen-
tracion CR-5 podria parecer elevada y la del HHI re-
ducida, estos indicadores suelen infraestimar y so-
breestimar, respectivamente, la concentraciéon cuando
se miden tomando como mercado relevante todo un
territorio nacional. En el caso espafol, al contrario
gue en la tendencia generalizada, la concentracion se
ha reducido, pasando el HHI de 532 a 487 y el CR-5
del 43,9 al 42 por 100. En todo caso, las principales
excepciones, por sus elevados niveles de concentra-
cion, corresponden a Finlandia (HHI = 2.730 en 2005)
y Holanda (HHI = 1.796), mientras que en los nuevos
estados miembros se encuentran valores significati-
vamente elevados en los casos de Estonia (HHI = 4.039)
y Lituania (HHI = 1.838).

A partir del marco institucional y estructural de-
finido, los cuadros n.°* 5y 6 muestran los principa-
les indicadores bancarios de rentabilidad, eficiencia
y solvencia de las entidades bancarias nacionales
(excluidas las forédneas) de la UE25 en 2005. La dis-
tincion entre ambos cuadros responde a la necesi-
dad de especificar paises que siguen metodologias
contables distintas. Asi, en los paises recogidos en
el cuadro n.® 5, las entidades bancarias han adaptado
sus estados contables a los estandares internacio-
nales de informacion financiera (Internacional Re-
porting Financial Standards, IRFS) mientras que los
del cuadro n.° 6 aun no lo han hecho. En lo que res-
pecta a los margenes de intermediacion, como di-
ferencia de ingresos y costes financieros de la acti-
vidad tipica, existen diferencias significativas entre el
nucleo de paises de la UET5 y los nuevos estados
miembros. Asi, en el primer grupo, estos margenes
(como porcentaje de activos totales) varian entre el
0,79 por 100 de Luxemburgo y el 1,56 por 100 de
Austria, mientras que en el grupo de la ampliacion
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CUADRO N.° 5

INDICADORES BANCARIOS EN PAISES QUE MANTIENEN CRITERIOS IFRS (INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS):
TODOS LOS BANCOS NACIONALES (2005)

Chipre le?jc: ri:r: Estonia Espana /aF,I)Z-,-a Frsg_ Grecia Irlanda  Italia Lituania Letonia Malta Holanda Polonia
Checa

Rentabilidad (porcentaje activos

totales, salvo otra especificacion)

Margen de intermediacion 222 119 1,13 465 155 150 088 2,78 09 144 202 271 219 1,07 355
Otros productos ordinarios 092 222 064 165 110 093 124 126 059 148 157 250 1,13 090 1,98
Costes totales 1,81 1,82 098 333 146 141 133 222 080 174 215 294 159 135 3,67
Beneficios (después de impuestos 049 130 066 264 08 078 055 104 061 063 08 191 092 047 1,36
y extraordinarios) (ROA)

Beneficios (después de impuestos 8,36 17,71 14,01 8,64 17,47 11,61 18,69 1563 19,34 13,30 12,34 27,23 13,53 14,68 18,68
y extraordinarios) (Tier 1 porcentaje)
(ROE)

Margen de intermediacion (porcentaje 70,58 34,95 63,78 73,82 58,41 61,80 41,55 68,85 61,87 49,20 56,24 52,01 6587 54,17 64,15
de ingresos totales)

Otros productos ordinarios (porcentaje 29,42 65,05 36,22 26,18 41,59 38,20 58,45 31,15 38,13 50,80 43,76 47,99 34,13 45,83 35,85
de ingresos totales)

Ratio de eficiencia (Costes 57,70 53,09 54,95 52,83 54,93 58,12 62,42 54,90 51,27 59,79 60,00 56,50 47,88 68,45 66,29
transformacion/Ingresos totales)

Solvencia:

Ratio de solvencia global 13,60 23,43 11,65 41,98 11,77 14,00 11,21 13,33 11,10 10,16 13,33 11,40 17,37 12,31 14,62
Ratio Tier 1 10,49 22,11 9,23 3996 7,92 1182 7,95 10,99 7,68 7,29 954 1047 14,16 9,24 14,93

Estructura de balance (porcentaje
activos totales):

Valores de deuda 19,20 15,87 14,89 0,04 20,32 4,72 51,43 19,93 26,56 20,91 12,19 16,54 41,45 19,98 23,86
Préstamos a clientes 54,00 48,64 68,15 63,26 64,10 70,73 33,61 59,84 56,78 58,18 43,96 45,09 38,59 55,56 49,04
Cantidades adeudadas a las

instituciones de crédito 2,78 27,39 16,29 6,95 1451 4,68 11,94 13,29 22,09 16,50 9,33 12,54 15,24 17,79 9,90
Cantidades adeudadas a los clientes 84,34 35,02 26,03 34,33 51,31 50,49 26,96 61,56 27,16 40,22 75,89 71,59 72,89 42,36 73,76
Deuda subordinada 301 055 182 154 275 208 15 168 232 270 025 065 088 154 0,34

Fuente: Banco Central Europeo (2006b).

oscilan entre el 1,19 por 100 de la Republica Che-
cay el 3,55 por 100 de Polonia, encontrandose la
mayoria de estos paises por encima del 2 por 100.
Estas diferencias parecen mostrar que persiste un
diferente grado de intensidad competitiva entre la
UET5 y los nuevos miembros, que podria corregirse
paulatinamente con los avances de la integracion. Del
mismo modo, existe una heterogeneidad significa-
tiva en el peso de las comisiones y otros ingresos
por productos ordinarios. A excepcion de Grecia,
los valores medios en la UE25 estan por debajo del
1,5 por 100 (Espafia presenta un 1,46 por 100),
mientras que en los doce nuevos miembros el peso
de los «otros productos ordinarios» se situa, por lo
general, entre el 2 y el 3,5 por 100. Con estas dife-
rencias en la presion sobre los margenes, la totalidad
de los paises de la UE25, a excepcion de Luxembur-

go y Grecia, presentan ratios de rentabilidad sobre
activos (ROA) inferiores al punto porcentual. Espana
se sitUa en una posicion intermedia, con una ROA
del 0,88 por 100 en 2005. Sin embargo, algunos
paises de reciente incorporacion, y en particular Es-
tonia (2,64 por 100) y Hungria (2,66 por 100), pre-
sentan tasas de rentabilidad muy por encima de la
media. Cuando se introduce la disciplina sobre el
capital y se calcula la rentabilidad sobre recursos
propios, las rentabilidades medias se vuelven, sin
embargo, superiores en la mayor parte de los casos
para las entidades de la UE15, con una media en
torno al 14 por 100, por encima de la cual se en-
cuentra el sector bancario espafol (17,17 por 100).

En cuanto a la eficiencia, los cuadros n.> 5y 6
ofrecen el valor de la ratio «costes de transforma-
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CUADRO N.° 6

INDICADORES BANCARIOS EN PAISES QUE NO MANTIENEN CRITERIOS IFRS (INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS):
TODOS LOS BANCOS NACIONALES (2005)

Solvencia:

Estructura de balance (porcentaje activos totales):

Rentabilidad (porcentaje activos totales, salvo otra especificacion):
Margen de intermediacion ............ccocooviiiiiiiiee e
O1tros productos OFdiNArios ...........c.oovuieeiieiie et
COSEES TOLAIES ..
Beneficios (después de impuestos y extraordinarios) (ROA) ................
Beneficios (después de impuestos y extraordinarios) (Tier 1 porcentaje) (ROE)....
Margen de intermediacién (porcentaje de ingresos totales)...............
Otros productos ordinarios (porcentaje de ingresos totales) ..............

............. 156 093 085 524 079 239 1,02 1,58

............. 1,54 1,03 1,11 3,29 1,25 247 1,03 094

............. 64,65 58,20 52,98 76,03 37,05 56,09 55,04 68,04
............. 35,35 41,80 47,02 23,97 62,95 43,91 44,96 31,96

Ratio de eficiencia (Costes transformacion/Ingresos totales) .................. 63,71 64,91 68,65 47,79 58,84 57,85 55,50 40,49

Ratio de solvencia global ..........ccoocoiiiiiii
RALIO THOr T o

............. 7,68 852 7,48 12,61 16,03 6,55 7,07 7,91

Valores de deuda .........oooviiii e
Préstamos @ CIENteS ........cooviiiieieeee e
Cantidades adeudadas a las instituciones de crédito.........................
Cantidades adeudadas a 10s clientes...........ccccoovvieeeiiiicciieee
Deuda subordinada..........ccooiiiiiieei e

............. 49,65 42,84 41,49 5511 22,16 54,34 57,80 55,64
............. 22,86 29,30 29,09 8,90 29,69 23,66 13,18 6,20
............. 40,12 47,34 34,26 64,73 42,67 59,07 29,68 44,34

. Luxem- . . Reino
Hungria  pyrgo  Eslovenia Suecia  (njdo

. e Alema-
Austria  Bélgica nia

08 066 076 165 134 187 084 0,74

061 045 028 266 05 079 065 0,76
14,90 15,34 9,44 3542 9,83 16,19 19,51 18,56

11,34 11,72 11,46 13,06 19,35 9,67 991 13,41

3,18 25,99 23,85 1,24 2543 26,68 935 9,12

2,75 193 136 09 150 263 246 1,57

Fuente: Banco Central Europeo (2006b).

cion/ingresos totales». La media de la UE25 se sitla
en torno al 58 por 100, encontrandose una menor
dispersion aparente que en los indicadores de ren-
tabilidad. En el caso espafiol, esta ratio se encuen-
tra por debajo (mas eficiencia) de ese promedio
(54,93 por 100). En cualquier caso, esta mayor ho-
mogeneidad se debe mas a lo elevado de los ingre-
s0s, en el caso de los nuevos estados miembros, y a
la contencién de los costes, en el nucleo de paises
de la UE15.

En lo que respecta a los indicadores de solvencia,
tal vez sea éste el apartado en el que se encuentra
una mayor divergencia entre los paises de la UE15 y
los de nuevo acceso, observandose ademas una ele-
vada heterogeneidad entre estos Ultimos. En la UE15,
la ratio de solvencia global (recursos propios/activos
totales) se situa en el entorno del 12 por 100, mien-
tras que la ratio Tier 1 (recursos propios de primera
categoria/ activos totales) ronda el 8 por 100. Es-
pafa se encuentra cercana a estos valores medios,
con ratios del 11,77 y 7,92 por 100 respectivamen-
te. Sin embargo, se observa que en los nuevos es-
tados miembros existen casos de capitalizacion re-
lativa significativamente elevada, como en los bancos
nacionales de la Republica Checa y Estonia, con ra-

tios de solvencia del 23,43 y el 41,98 por 100, o re-
ducida, como en el caso de Eslovenia, con una ra-
tio Tier 1 del 6,55 por 100.

Finalmente, en materia de especializacién, los
cuadros n.* 5y 6 muestran el peso de algunas par-
tidas relevantes de activo y pasivo en el balance de
las entidades de deposito de la UE25. En cuanto a la
actividad crediticia, mientras que los préstamos a
clientes se sittan en torno al 60 por 100 del activo
en la mayor parte de la UE15, estos porcentajes no
llegan ni al 50 por 100 en paises como Republica
Checa, Letonia, Lituania y Polonia, y se ven contra-
rrestados principalmente por un mayor peso de la de-
pendencia de los préstamos interbancarios. Asimis-
mo, destaca la participaciéon de los titulos de deuda
en Francia (51,43 por 100) y Malta (41,44 por 100).
En cuanto a las cantidades adeudadas a clientes (de-
positos, fundamentalmente), su valor en el pasivo
es particularmente destacable en los casos de Chipre,
Lituania, Letonia, Malta, Polonia, en los que se situa
por encima del 70 por 100 en todos los casos, mien-
tras que en el promedio de la UE esta en torno al 30
por 100. En Espafa, los préstamos a clientes supo-
nen el 64,10 por 100 del activo, reflejando la elevada
especializacion crediticia de las entidades bancarias,
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mientras que la captacién de recursos de clientes
supone el 34,33 por 100.

Junto a los datos correspondientes a los bancos
nacionales en los cuadros n.s 5y 6, los cuadros nu-
meros 7 y 8 ofrecen el conjunto de ratios de renta-
bilidad, eficiencia y solvencia para todos los ban-
cos (nacionales y foraneos) operativos en cada pais.
Dado que en la mayor parte de los paises de la UE15

s6lo en los paises de nuevo acceso se observan cam-
bios significativos cuando se introducen los bancos
de propiedad extranjera, ya que en esos paises es-
tas entidades financieras cuentan con un porcentaje
elevado de participacién. En particular, los efectos
observados de forma generalizada son una reduc-
cion en los margenes, una mejora de las ratios de
eficiencia (menor ratio) y valores mas moderados
de capitalizacion relativa, mas acordes con el pro-

los bancos nacionales dominan en el mercado, tan | medio del resto de estados miembros.

CUADRO N.° 7

INDICADORES BANCARIOS EN PAISES QUE MANTIENEN CRITERIOS IFRS (INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS):
TODOS LOS BANCOS (2005)

Chipre ibz?cg marc:a Estonia Espana ,;Z_,-a Frs:- Grecia Irlanda  Italia Lituania Letonia Malta Holanda Polonia P‘;g;l_ EZZ:-/:-
eca

Rentabilidad (porcentaje
activos totales, salvo
otra especificacion):
Margen de intermediacion 193 226 1,13 230 150 128 08 268 081 145 199 246 138 106 3,18 176 212
Otros productos ordinarios 075 173 064 145 1,06 057 118 1,19 052 147 098 193 066 09 232 139 0091
Costes totales 157 227 097 175 142 100 126 221 063 176 175 233 0,71 132 338 188 1,99
Beneficios (después 040 129 o065 177 08 080 055 094 05 061 087 169 097 048 158 08 0,99

de impuestos
y extraordinarios) (ROA)
Beneficios (después 7,04 2413 14,18 24,55 17,04 10,24 19,06 15,82 14,70 13,07 17,19 27,29 14,86 14,97 20,14 15,61 17,46
de impuestos
y extraordinarios)
(Tier 1 porcentaje) (ROE)
Margen de intermediacion 72,03 56,66 63,93 61,42 58,47 69,18 41,88 69,14 61,06 49,60 66,85 56,08 67,72 53,98 57,80 55,85 70,06
(porcentaje de ingresos
totales)
Otros productos ordinarios 27,97 43,34 36,07 38,58 41,53 30,82 58,12 30,86 38,94 50,40 33,15 43,92 32,28 46,02 42,20 44,15 29,94
(porcentaje de ingresos
totales)

Ratio de eficiencia (Costes 58,79 56,87 55,00 46,60 55,52 53,99 61,99 57,11 47,64 60,08 58,98 53,19 34,70 67,43 61,42 59,59 65,82
transformacion/Ingresos

totales)
Solvencia
Ratio de solvencia global 13,39 11,58 11,47 10,71 11,80 17,18 11,22 13,24 12,66 10,13 9,82 9,99 20,47 12,20 14,55 11,32 14,66
Ratio Tier 1 10,15 11,10 9,07 10,01 7,98 1486 8,02 1090 969 730 7,24 867 1881 921 1440 7,87 1535

Estructura de balance
(porcentaje activos

totales):

Valores de deuda 20,23 22,63 15,65 5,26 21,58 14,22 50,81 18,53 35,80 20,88 12,10 10,10 42,77 19,00 25,78 11,96 24,88
Préstamos a clientes 51,44 40,36 66,80 75,29 62,04 53,70 33,90 158,89 44,78 58,20 67,37 62,73 40,68 56,38 47,85 70,06 37,95
Cantidades adeudadas 10,89 14,59 16,36 23,99 19,74 14,48 12,54 15,96 26,71 16,89 29,42 29,58 34,86 18,94 11,58 14,72 23,16
a las instituciones

de crédito

Cantidades adeudadas 70,76 64,61 26,39 5527 48,52 36,99 2527 61,85 22,77 39,69 57,35 56,98 39,26 41,71 69,08 48,84 59,78
alos clientes

Deuda subordinada 287 038 176 051 254 172 15 150 179 258 067 098 277 150 055 3,00 0,08

Fuente: Banco Central Europeo (2006b).

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 113, 2007. ISSN: 0210-9107. «RETOS ECONOMICOS ACTUALES»

168



SANTIAGO CARBO VALVERDE - FRANCISCO RODRIGUEZ FERNANDEZ

CUADRO N.° 8

INDICADORES BANCARIOS EN PAISES QUE NO MANTIENEN CRITERIOS IFRS (INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS):
TODOS LOS BANCOS (2005)

COStES tOLAlES ..o
Beneficios (después de impuestos y extraordinarios) (ROA)

Solvencia:

Estructura de balance (porcentaje activos totales):

Préstamos a clientes............ccccoooiooiiiiiiic
Cantidades adeudadas a las instituciones de crédito
Cantidades adeudadas a los clientes .........................

Rentabilidad (porcentaje activos totales, salvo otra especificacion):
Margen de intermediacion ............oocoiiiiiii i
O1tros productos OrdiNArios ..........c.covireiiiiiiei et

............. 094 064 076 158 098 168 084 0,71

Beneficios (después de impuestos y extraordinarios) (Tier 1 porcentaje) (ROE).
Margen de intermediacién (porcentaje de ingresos totales)...............
Otros productos ordinarios (porcentaje de ingresos totales) ..............

............. 62,42 59,98 52,98 72,81 32,31 57,67 55,65 66,42
............. 37,58 40,02 47,02 27,19 67,69 42,33 44,35 33,58

Ratio de eficiencia (Costes transformacion/Ingresos totales) ................. 63,29 65,61 68,65 55,18 51,22 60,84 55,32 41,75

Ratio de solvencia global ...
RALIO THOr T e

............. 7,77 848 7,48 10,62 13,10 7,12 7,17 8,44

Valores de deuda.......c..oooviiiiiiii e

Deuda subordinada .......c...oooeuriiieie e

_ Luxem- . i Reino
Hungria burgo Eslovenia  Suecia  (nido

. . Alema-
Austria  Bélgica nia

1,56 096 085 4,23 047 229 1,05 1,41

1,58 1,06 1,11 3,21 074 241 1,04 0,89
063 050 028 180 051 068 066 0,69
15,74 16,79 9,44 24,75 12,64 13,42 19,53 16,93

11,52 11,49 11,46 11,98 1551 9,94 9,99 14,01

25,39 23,85 1,11 27,87 24,97 9,31 8,10
43,47 41,49 62,18 21,08 56,20 57,95 55,44
30,00 29,09 20,20 43,38 29,79 13,13 11,64
47,48 34,26 59,01 37,15 54,52 29,85 40,84
1,81 1,36 1,45 1,22 222 2,46 1,46

Fuente: Banco Central Europeo (2006b).

V. RASGOS DIFERENCIALES DE LA BANCA
ESPANOLA (1995-2005): EVIDENCIA EMPIRICA
EN UNA PERSPECTIVA DE LARGO PLAZO

1. Motivacion, datos y metodologia

Si bien los datos que ofrece el Banco Central Eu-
ropeo de forma publica permiten realizar algunas
comparaciones de interés entre el sector bancario
espafol y los del resto de paises de la UE, existen al-
gunos aspectos que pueden precisarse en mayor me-
dida mediante un analisis empirico a partir de datos
individuales de entidades bancarias. En este aparta-
do, se emplea la base de datos Bankscope, de Bureau
Van Dijk. Con las ultimas ediciones de esta base de
datos se puede ofrecer una perspectiva comparati-
va de largo plazo para el periodo 1995-2005, y ade-
mas se incluyen los 27 paises actualmente miem-
bros de la UE, y no soélo los 25 que, hasta la fecha,
aparecen en las estadisticas del Banco Central Eu-
ropeo. Al margen de la perspectiva de largo plazoy
de la ampliacién de la muestra, los ejercicios empi-
ricos que se realizan en este apartado permiten cla-
rificar en mayor medida los siguientes extremos:

— Si uno de los motivos fundamentales para la
proliferacion de fusiones y adquisiciones transfron-

terizas son las economias de escala, conviene esti-
mar el nivel de estas economias con objeto de eva-
luar cudles pueden ser las verdaderas ganancias de
eficiencia de tratar de aumentar la dimensién en los
distintos paises de la UE y, en particular, las perspec-
tivas con los nuevos estados miembros.

— Los indicadores de concentracién que ofrece
el Banco Central Europeo proporcionan una pers-
pectiva algo sesgada del poder de mercado que real-
mente pueden ejercer los intermediarios financie-
ros en los distintos paises. Este sesgo se debe a las
propias deficiencias en la medida de los indicado-
res de concentracion, como la consideracion del to-
tal nacional como mercado relevante, y a la escasa
correlaciéon entre concentraciéon y poder de merca-
do en la banca europea, como muestran algunos
estudios recientes (Maudos y Fernandez de Gueva-
ra, 2004; Carb6 y Rodriguez, 2007).

— En tercer lugar, tanto los principales mar-
genes como los indicadores de capitalizacion pue-
den verse influenciados por cambios en el ciclo
econémico, por lo que la perspectiva de largo pla-
zo puede ser mas conveniente para analizar el al-
cance de la heterogeneidad de estas variables en
la UE27.
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Con objeto de arrojar algo de evidencia adicio-
nal que pueda paliar estas tres deficiencias, en este
apartado se emplea una muestra de 6.859 entidades
bancarias (bancos, cajas de ahorros y cooperativas
de crédito) de los 27 paises de la Unién Europea para
el periodo 1995-2005, lo que supone un panel de
39.933 datos. Se trata de un panel no equilibrado,
dado que algunas entidades desaparecen a lo largo
del periodo considerado debido a procesos de fu-
siones y adquisiciones. A partir de esta base de da-
tos, se construyen tres grupos de indicadores con
objeto de comparar la posicion relativa del sector
bancario espafol en la UE y las perspectivas con el
mercado Unico de servicios financieros:

— Economias de escala. Se definen como la suma
de las elasticidades de los costes a los cambios en la pro-
ducciéon, manteniendo la composiciéon productiva cons-
tante para un vector dado de precios de los factores.
Con objeto de ofrecer una medida global, se utiliza
como Unico output el volumen de activos rentables. Los
precios de los factores incluyen el precio de los depé-
sitos, del factor trabajo y del capital fisico. La mayor par-
te de las aproximaciones a la medicién de las econo-
mias de escala en el sector bancario ha adoptado la
funcién translogaritmica, que realiza una aproxima-
cion de segundo orden de las series de Taylor de una
funcién arbitraria en un punto. La funcién de costes (C)
translogaritmica para /= 1... m productos y k = 1, ...
n factores y las correspondientes n-k funciones de cos-
tes compartidos se definen como:

InC=ay+ > o;In Q+ 12> &, (In Q) +

i=1 i=1

+172 > 0, (In Q;In Q)+ > > 8, (In Q;In P +

i=1 i=1 k=1

+3 BnP+12D D B (UnPoin P+ [1]
k=1

k=1m=1

+ 6, Int+1/2 6,In (2 + Z i (In Q) t +

i=1

+2 U In Pt

k=1

n-1

Z 9 ¢ In Q (2]

i=1

5k=/5k+2 B mIn P+
m=1

donde se incluye una funcién cuadratica del cambio
técnico que relaciona la variable tiempo (1), el pro-
ducto i-ésimo (Q)) y los precios de los factores (In P,).

— Indicadores de competencia. Se estiman dos
tipos de indicadores. En primer lugar, la funcién de
costes [1] se emplea para calcular el coste marginal
de produccion. Al restarle al precio medio de los ac-
tivos rentables este coste marginal y dividir esa dife-
rencia por el mismo precio de los activos, se obtiene
el llamado indice de Lerner, que muestra la desviacion
porcentual de los precios respecto a los costes mar-
ginales, que es indicativa, a su vez, del grado de po-
der de mercado, ya que, en competencia perfecta,
la diferencia «precio-coste marginal» seria nula. En se-
gundo lugar, se emplea un indicador estructural de
competencia para «etiquetar» la estructura de mer-
cado de los distintos sectores bancarios europeos: el
indice H de Panzar y Rosse (1982). Este indice parte
de una ecuacién de ingresos totales de la entidad en
la que las principales variables explicativas son los pre-
cios de los factores sefialados (depositos, trabajo y
capital fisico). La suma de las elasticidades de estos pre-
cios a los ingresos se considera como indicador de
estructura de mercado, que puede variar entre O (mo-
nopolio) y 1 (competencia perfecta) en funcién de
cdmo los ingresos cambien ante variaciones en los
precios de los factores (3). Los valores entre Oy 1,
significativamente distintos de ambos extremos, re-
presentan situaciones intermedias de poder de mer-
cado. La especificacion se estima mediante datos de
panel con efectos fijos para cada pais por separado.

— Indicadores de capitalizacion y especializacion.
La base de datos de Bankscope ofrece, mediante me-
todologias homogéneas, cuatro ratios que permiten
comparar, por un lado, la capitalizaciéon relativa («ca-
pital total/activos totales» y «capital Tier1/activos to-
tales») y, por otro, los niveles relativos de especializa-
cion y obtencién de ingresos («margen ordinario/activos
totales» y «comisiones netas/activos totales»). Estas
ratios presentan la ventaja de su calculo en base ho-
mogénea, con independencia de los estandares de in-
formacion financiera empleados en cada pais.

Todos los indicadores estimados se ofrecen en tér-
minos de medias ponderadas segun el peso de los ac-
tivos totales de cada entidad en el sector bancario
analizado.

2. Economias de escala

El grafico 1 muestra las economias de escala en
los 27 paises de la UE a partir de la estimacién de
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GRAFICO 1
ECONOMIAS DE ESCALA EN LOS SECTORES BANCARIOS DE LA UE27 (1995-2005)
Estimaciones promedio a partir de funciones translogaritmicas
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una funcion translogaritimica de costes. En conso-
nancia con los estudios previos, las economias de
escala son reducidas y su promedio oscila entre
0,98y 0,99, lo que indica que un aumento del 10
por 100 en los activos medios de las entidades su-
pondria una reduccién en los costes del 1-2 por
100.

En el caso de Espafia, estas economias se sitlan
en 99,11, lo que indica un ahorro estimado (0,89
por 100) ligeramente inferior a la media de la UE27
(98,90). En términos generales, las variaciones entre
paises son reducidas, y tan sélo en el caso de Ru-
mania parece encontrarse, incluso, evidencia de des-
economias de escala (101,23 por 100). Teniendo en
cuenta estos datos, resulta plausible la hipotesis de
gue las entidades bancarias (sobre todo las de ma-
yor dimensioén) tratan de realizar operaciones de ex-
pansién en la dimensién transfronteriza, con objeto
de ampliar el mercado y las posibilidades de ahorro
en costes, al agotarse paulatinamente las ventajas
de escala en el mercado nacional.

En el caso de los nuevos estados miembros, las
economias de escala son algo mas heterogéneas e in-
feriores en promedio a las observadas para la media

de la UE15. Este resultado sugiere que los grandes
bancos, principalmente foraneos, que operan en es-
tos paises de nuevo acceso han explotado ya, en
gran medida, las rendimientos crecientes de la in-
dustria bancaria en estos paises. En el caso de Espa-
fa, los notables incrementos de la dimensién media
del sector, y el agotamiento relativo de las econo-
mias de escala a nivel nacional, responden precisa-
mente tanto a la expansion de las entidades banca-
rias espafnolas en otros paises de la UE como al
crecimiento relativo de otras entidades minoristas
(cajas de ahorros) en el mercado interno.

En qué medida se obtengan o no las ventajas de
escala de ampliar mercado hacia otros estados miem-
bros depende, de forma considerable, de las condi-
ciones competitivas de cada pais. En particular, es po-
sible que en algunos paises las ventajas de escala
vengan determinadas por un mayor aprovecha-
miento de los recursos y verdaderas ganancias de
eficiencia, mientras que en otros (principalmente los
de nuevo acceso) las ventajas de escala existentes
pueden no ser directamente comparables debido a
diferencias significativas en el precio de los factores
respecto a otros paises con mercados mas compe-
titivos 0 mas maduros.
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3. Indicadores de poder de mercado

Con objeto de aproximar esas posibles diferen-
cias en los niveles de competencia, el grafico 2 ofre-
ce, como primera aproximacion, una estimacion del
indice de Lerner, definido como la ratio «(precio-
coste marginal)/precio». El coste marginal se estima
a partir de la misma funciéon de costes translogarit-
mica empleada para estimar las economias de es-
cala. Las diferencias entre los distintos paises son
considerables, y en particular entre los paises de la
UET5 (26,03 por 100) y la media de la UE27 (32,81).
En la mayor parte de los nuevos estados miembros,
los indices de Lerner son significativamente mas
elevados que para la UE15, y destacan los casos de
Rumania, Malta, Letonia, Lituania, Estonia o Bul-
garia, con indices superiores al 40 por 100. Espafia
se encuentra en el promedio de la UE15, con un
33,43 por 100.

Las diferencias entre el bloque UE15 y los paises
de nuevo acceso suponen una asimetria que sugie-
re que gran parte de la rentabilidad de estos paises
se debe a ganancias relativamente mas elevadas de
poder de mercado. Por lo tanto, la entrada de nue-
vos competidores foraneos en estos paises resulta

atractiva una vez que se han eliminado las barreras
y existe un «pasaporte Unico», si bien es posible que,
en el largo plazo, estos movimientos acaben por re-
ducir estos diferenciales de precios, asemejandolos al
promedio de los paises de la UE15.

Si, en lugar de la medicion de la desviacién re-
lativa de los precios respecto a los costes margina-
les se aproxima la estructura de mercado subya-
cente en cada pais mediante el indice H de Panzar
Rosse (grafico 3), las diferencias en los niveles de
competencia se hacen tanto o mas evidentes. En
este grafico se representan dos bandas horizonta-
les, superior e inferior, que muestran, respectiva-
mente, los niveles del indice a partir de los cuales no
puede rechazarse la hipétesis de competencia per-
fecta y monopolio, respectivamente. Si bien la ma-
yor parte de los paises pueden englobarse en dife-
rentes modelos de oligopolio alejados, en mayor o
menor medida, de la competencia perfecta, en el
caso de Estonia, Letonia, Eslovenia y Eslovaquia no
puede rechazarse la hipétesis de monopolio, lo que
sugiere que tanto las ganancias de poder de mer-
cado como la necesidad de incrementar la impug-
nabilidad de estos paises es mas acuciante. Espafia,
al igual que el promedio de la UE, se encuentra en

GRAFICO 2
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GRAFICO 3

DE LA UE27 (1995-2005)
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un nivel elevado de 0,67, que, en términos mera-
mente estadisticos, le aleja en mayor medida del
exceso de poder de monopolio y le acerca a los ni-
veles mas competitivos.

4. Capitalizacion relativa
y especializaciéon en ingresos

Finalmente, se calculan indicadores de capitaliza-
cion relativa y de especializacién en ingresos simila-
res a los que suele emplear el Banco Central Europeo,
si bien se cuenta con una muestra mas amplia para
el total de la UE27, con una base contable homogé-
neay una perspectiva de largo plazo.

En lo que se refiere a los niveles relativos de re-
cursos propios, el grafico 4 muestra las ratios de sol-
vencia total y Tier 1 para la UE27 estimadas en pro-
medio entre 1995 y 2005. La perspectiva de largo
plazo permite observar una mayor alineacion de las
ratios de solvencia total y Tier 1 de todos los paises
en los intervalos 10-15y 7-11 por 100, respectiva-
mente, aunque tres de los paises recientemente in-
corporados muestra ratios de capitalizacion total

elevadas; entre ellos destacan Rumania y Bulgaria
(por encima del 25 por 100) y Eslovaquia (en torno
al 20 por 100). Estos niveles anormales pueden de-
berse a una adaptacion tardia a los estandares de
gestion del riesgo y a una elevada penalizacion por
un excesivo riesgo en comparacion con los valores
predominantes en el resto de paises.

En Espafa, ambas ratios (11,67 y 8,40 por 100,
respectivamente) permiten una gestion efectiva del
riesgo y operar sin excesivas dotaciones de capital,
manteniendo elevados niveles de solvencia y repu-
tacion financiera.

En el grafico 5, por ultimo, se relacionan los indi-
ces de especializacion (en la vertiente de ingresos)
«margen de intermediacion/activos totales» y «co-
misiones netas/activos totales» en la UE27 para el
periodo 1995-2005. Aunque, una vez mas, la pers-
pectiva de largo plazo parece igualar en cierta me-
dida los valores observados en gran parte de estos pai-
ses, las diferencias entre los de la UE15 y los de
reciente acceso son significativas. En particular, el
margen de intermediacion estimado para la UE15 es
del 1,70, mientras que cuando se incorpora a ese
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GRAFICO 4
NIVELES DE CAPITALIZACION ESTIMADOS EN LOS SECTORES BANCARIOS
DE LA UE27 (1995-2005)
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GRAFICO 5
ESPECIALIZACION Y VERTIENTES DE INGRESOS EN LOS SECTORES BANCARIOS
DE LA UE27 (1995-2005)
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promedio a los doce nuevos miembros la ratio au-
menta hasta 2,72 por 100. Esta diferencia indica tan-
to una mayor dependencia de los beneficios de la
actividad tipica en los sectores bancarios de los nue-
vos estados miembros como una menor intensidad
competitiva que, en algunos casos como el de Ru-
mania (8,97 por 100), Hungria (4,88) Republica Che-
ca (4,93) y Bulgaria (5,23), son especialmente ele-
vadas. Espafa se sitla en un nivel intermedio, con una
ratio de «margen ordinario/activos totales» del 2,38
por 100. En cuanto al peso de las comisiones, las di-
ferencias son menores en este caso, dado que este
tipo de negocio (que genera comisiones) se ha con-
vertido en una de las vertientes de ingreso mas im-
portantes para la mayor parte de las entidades ban-
carias, aunque, en cualquier caso, existe también
una mayor presion competitiva para los sectores ban-
carios del bloque de la UE15.

VI. CONCLUSIONES

En este articulo se analizan, en una perspectiva
comparada, los principales retos que las entidades
espafnolas y sus homologas europeas afrontan ante
el mercado Unico de servicios financieros europeos.
Entre los principales elementos estratégicos, la ex-
pansién en una perspectiva transfronteriza (me-
diante fusiones o cooperacion) aparece como la es-
trategia predominante para las entidades financieras
de mayor tamafo, una vez que la ampliacion de la
Union Europea y los beneficios del pasaporte Uni-
co han ampliado el mercado considerablemente, a
la vez que se han reducido, en alguna medida, las
barreras politicas para la entrada de entidades fo-
raneas. En el caso de las entidades minoristas de
menor dimension, el aprovechamiento de sus ca-
pacidades como «creadoras de relaciones» a largo
plazo con la clientela, mediante la diversificacion
vertical (calidad, atencién personalizada, presencia
fisica en oficinas), se convierte en una opciéon que
parece tener garantizado un segmento importante
del mercado. Se prevén, ademas, ventajas impor-
tantes del aprovechamiento de la futura area uni-
ca de pagos euros (SEPA) para las entidades que,
como las espafiolas, hayan realizado una apuesta de-
cidida por los canales de distribucion y los medios
de pago electrénicos.

Al margen de estos drivers estratégicos, este ar-
ticulo ofrece informacién descriptiva y estimaciones
para una muestra amplia de entidades de la UE27
gue sugieren algunas ventajas y oportunidades del
mercado Unico para la banca espafiola en los préxi-
mos anos, entre las que destacan:

— El agotamiento relativo de las economias de
escala en la dimension nacional y la capacidad de ex-
pansion mostrada por la banca espafola entre 2001
y 2005 (con un incremento neto de sus activos del
72 por 100) sugieren la conveniencia de extender
sus capacidades a otros paises de la UE. Esta opcidon
puede darse tanto mediante fusiones, en el caso de
las entidades de mayor dimension, como mediante
la cooperacién y la extension de las redes de aten-
cién y las capacidades tecnoldgicas de la banca mi-
norista espafiola, que, a tenor de los datos, ofrece
la mayor cobertura y nivel de atencion al cliente de
la Union Europea.

— Las capacidades para la expansion de la ban-
ca espafola en la UE vienen garantizadas, asimismo,
por sus elevados niveles de competencia. Los indi-
ces de Lerner y el H-estadistico estimados en este
estudio asi lo corroboran. En este sentido, debe te-
nerse en cuenta que, al igual que los paises que
han ingresado recientemente en la UE, Espafa de-
bi6 emprender, en sumomento, una acelerada re-
duccién de margenes para su entrada en la UE, lo
gue dota a sus entidades de capacidades de adap-
tacion que pueden explotar en estos paises, en par-
ticular, las entidades con una mayor especializa-
cion minorista.

— Por otro lado, el proyecto de creacién de un
area Unica de pagos minorista en Europa (SEPA),
cuya consolidacion esta prevista para 2010, supo-
ne una oportunidad para las entidades espafolas,
que, en el mercado de tarjetas de pago, cuentan
con la mayor red en términos per capita de Euro-
pa. En todo caso, para aprovechar las ventajas en
mayor medida seria deseable un mayor incremen-
to en el ritmo de sustitucion del efectivo por me-
dios de pago electrénicos en las transacciones de
compra.

Sean cuales sean las opciones estratégicas, tan-
to las entidades bancarias espafolas como los su-
pervisores, tendran que vigilar de cerca los movi-
mientos transfronterizos que persigan aprovechar
alguna ventaja del «arbitraje regulatorio». En par-
ticular, mientras que los requerimientos de ade-
cuacion de recursos propios y la regulacion de
seguros de depdsitos se traducen en Espafa en ele-
vadas exigencias, en otros paises los requerimien-
tos son mas laxos. Aunque esta asimetria no ha te-
nido ninguna incidencia hasta la fecha, futuros
movimientos transfronterizos a gran escala pueden
tener consecuencias imprevistas sobre la estabili-
dad de los sectores bancarios europeos de no vigi-
larse estas cuestiones.
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NOTAS

(1) Elinforme presenta los casos de Italia, Espafa y Alemania como
los de menor grado de concentracién, lo que se debe, en gran medi-
da, al elevado nimero de cajas de ahorros y cooperativas de crédito
con que cuentan, lo que, en términos practicos, redunda finalmente
en mayor fragmentacion.

(2) No existen todavia estadisticas homogéneas para la UE27, por lo
que este andlisis se realiza sobre la UE25.

(3) Para los casos de monopolio, el indice podria también adoptar
valores negativos.
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