
I. INTRODUCCIÓN

EL sector bancario europeo
ha experimentado cambios
sustanciales durante los úl-

timos años. La desregulación y
los avances en la tecnología ban-
caria han creado una industria
crecientemente competitiva en la
que los bancos nacionales ahora
compiten en cuota de mercado
con los bancos extranjeros y otras
instituciones financieras no ban-
carias. Los bancos han respondi-
do a la intensificación de la com-
petencia mediante la expansión
de su escala de sus operaciones,
típicamente vía fusiones o ad-
quisiciones. Esto ha permitido a
los bancos obtener potencialmente
economías de escala y gama, re-
ducir los costes laborales y otros
costes variables, reducir las inefi-
ciencias operativas y gestionar los
riesgos más eficazmente. Asimis-
mo, muchos bancos han buscado
diversificar sus ingresos vía estra-
tegias de diversificación de pro-
ducto desarrollando actividades
generadoras de ingresos no fi-
nancieros, tales como bancase-
guros y otros negocios fuera del
balance, que generan ingresos por
tarifas y comisiones. Los grandes
bancos diversificados obtienen
ahora entre el 40 y el 50 por 100
de sus ingresos por actividades
fuera de balance. Los bancos se
han embarcado también en es-
trategias de diversificación geo-
gráfica, con un aumento de la ac-
tividad bancaria transfronteriza a
través de la creación de filiales y
oficinas en mercados extranjeros.
Cambios recientes recogidos en el

Estatuto de Sociedades Europeas
permitirán a los bancos formar en-
tidades legales individuales que
pueden operar libremente dentro
del marco de la Unión Europea,
eliminando por tanto las barre-
ras inherentes a la diversificación
geográfica.

Este trabajo ofrece una pano-
rámica de las tendencias anterior-
mente mencionadas, centrándo-
se particularmente en la tendencia
en materia de consolidación y el
impacto sobre la competencia. El
apartado II ofrece una panorá-
mica de los recientes cambios 
estructurales y analiza con pro-
fundidad la influencia sobre la
rentabilidad bancaria; el III subra-
ya el cambiante entorno regula-
dor que ha ayudado a fomentar
los movimientos hacia un merca-
do único en los servicios finan-
cieros; el IV aborda los retos de la
supervisión financiera, y el V per-
fila brevemente varias cuestiones
relacionadas con la integración.
El apartado VI incluye las princi-
pales conclusiones del trabajo.

II. CAMBIOS EN 
LA ESTRUCTURA 
DE LA INDUSTRIA

Durante los últimos años, el en-
torno competitivo en que operan
los bancos europeos ha experi-
mentado significativos cambios
debido a los avances en la tecno-
logía, la globalización de los mer-
cados y la volatilidad de las con-
diciones macroeconómicas, y al
proceso de creación de un mer-
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Resumen

Este trabajo analiza los diferentes aconte-
cimientos que se han desarrollado en el sistema
bancario europeo en los últimos años, prestan-
do especial atención a los cambios estructura-
les y a las características competitivas de la in-
dustria. En conjunto, los sistemas bancarios
nacionales se han vuelto más concentrados; sin
embargo, una serie de indicadores sugieren mo-
vimientos hacia una mayor presencia de ban-
cos extranjeros y otros factores de integración
que están ayudando a estimular las fuerzas com-
petitivas. La evidencia disponible sugiere que
los mercados bancarios europeos están más in-
tegrados a nivel mayorista que minorista, lo que
podría indicar la presencia de mayores fuerzas
competitivas en estos segmentos de mercado.
La tendencia hacia grandes acuerdos bancarios
transfronterizos tiene también implicaciones no
sólo para el entorno competitivo sino también
para los reguladores en el contexto del mante-
nimiento de la estabilidad del sector financiero.

Palabras clave: concentración, tamaño, ren-
tabilidad, competencia, sector bancario euro-
peo.

Abstract

This paper highlights various developments
that have impacted on the European banking
system over recent years, placing particular 
attention to the changing structural and com-
petitive features of the industry. Overall, do-
mestic banking systems have become more
concentrated although a variety of indicators
suggest moves to greater foreign bank pre-
sence and other integration factors are at work
helping to stimulate competitive forces. Avai-
lable evidence suggests that European banking
markets are more integrated at the wholesale
rather than retail level, perhaps suggesting 
that greater competitive forces are at work in
these market segments. The trend toward 
large cross-border bank deals also has impli-
cations for not only for the competitive envi-
ronment but also for regulators in the context
of maintaining financial sector stability.

Key words: concentration, size, perfor-
mance, competition, European banking sector.
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cado único de servicios financie-
ros. El aumento de los niveles de
competencia ha significado la eli-
minación de las barreras entre di-
ferentes actividades bancarias y 
la entrada de un mayor número
de bancos extranjeros. En conse-
cuencia, las estructuras de merca-
do se han vuelto mucho más con-
centradas, puesto que los bancos
se embarcan en procesos de fu-
siones y adquisiciones en un in-
tento de aumentar de tamaño. La
presión competitiva ha movido
también a los bancos a hacer aho-
rros de eficiencia mediante la re-
ducción del número de empleados
y la eliminación de ineficiencias-x,
a la vez que expandían su escala y
su alcance de operaciones a través
de la diversificación en nuevas
áreas de producto. El entorno cre-
cientemente competitivo ha ejer-
cido presión sobre los márgenes 
financieros y ha alentado a los ban-
cos a desarrollar servicios basados
en tarifas y comisiones. En con-
junto, el mercado único ha gene-
rado una industria en la cual los
bancos son más grandes, general-

mente más eficientes y orientan
estratégicamente su negocio. El
resto de este apartado explora es-
tos cambios empleando datos de
carácter público.

El cuadro n.º 1 muestra una se-
rie de indicadores estructurales
para los sectores bancarios de la
UE-15 (los 15 estados miembros
de la Unión Europea antes de
2004, identificados en la colum-
na de la izquierda del cuadro nú-
mero 1). Entre 1985 y 2004, el
número total de bancos operando
en la UE-15 descendió desde
12.315 hasta 7.300. Los activos
totales de los sectores bancarios
de todos los países para los que
se ofrecen datos aumentaron de
manera considerable entre 1985 
y 2004. En los cinco países de la 
UE-15 más grandes por población
o PIB agregado (Francia, Alemania,
Italia, España y el Reino Unido), la
tasa de crecimiento fue del 340
por 100 en términos nominales.
La ratio activos de la industria ban-
caria/PIB para los «cinco grandes»
se encontraba en el 283 por 100

en 2004, lo cual representaba un
gran incremento (del 175 por
100) sobre la cifra de 1985. Se-
gún Dermine (2006), este creci-
miento refleja la efectividad de las
políticas de desregulación y del
programa del mercado único de
cara a eliminar los sistemas ban-
carios «reprimidos».

En cuatro de los «cinco grandes
bancos», el número de oficinas
bancarias aumentó entre 1985 y
2004. La única excepción fue el
Reino Unido, donde hubo una
gran reducción en el tamaño de
las redes de oficinas. Mientras tan-
to, el empleo total en el sector
bancario de la UE-15 creció en tor-
no al 10-15 por 100 durante el
mismo período, alcanzando apro-
ximadamente la cifra de 2,8 mi-
llones de empleos en 2004. De
nuevo había grandes diferencias
entre países, con el Reino Unido
y (en menor medida) Alemania ex-
perimentando un significativo cre-
cimiento del empleo, mientras que
se observaba un cambio relativa-
mente escaso en Francia, Italia y
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CUADRO N.º 1

INDICADORES ESTRUCTURALES PARA LOS SECTORES BANCARIOS DE LA UE-15

NÚMERO ACTIVOS NÚMERO EMPLEADOS CONCENTRACIÓN 

PAÍS
DE BANCOS (MILLARDOS DE EUROS) DE OFICINAS (MILES) (CR5)

1985 1995 2005 1985 1995 2005 1985 1995 2005 1985 1995 2005 1985 1995 2005

Austria ............. 1.406 1.041 880 — — 720,5 — — 4.300 — — 75 — 39,0 45,0
Bélgica ............. 120 143 100 285,9 589,4 1.055,3 8.207 7.668 4.564 71 77 69 48,0 54,0 85,2
Dinamarca ....... 259 202 197 96,3 125,5 722,1 3.411 2.215 2.114 52 47 48 61,0 72,0 66,0
Finlandia .......... 498 381 363 — — 234,5 — 1.612 1.616 — 31 25 — 70,6 83,1
Francia ............. 1.952 1.469 854 1.348,8 2.513,7 5.090,1 25.782 26.606 27.075 449 408 429 46,0 41,3 53,5
Alemania ......... 4.739 3.785 2.089 1.495,1 3.584,1 6.826,6 39.925 44.012 44.044 591 724 705 — 16,7 21,6
Grecia .............. 41 53 62 69,2 94,0 281,1 1.815 2.417 3.576 27 54 61 80,6 75,7 65,6
Irlanda ............. 42 56 78 21,0 45,8 941,9 — 808 910 — — 38 47,5 44,4 46,0
Italia................. 1.101 970 792 546,8 1.070,5 2.509,4 13.033 20.839 31.498 319 337 336 — 32,4 26,7
Luxemburgo..... 177 220 155 169,8 445,5 792,4 120 224 246 10 19 23 26,8 21,2 30,7
Holanda ........... 178 102 401 226,7 650,0 1.697,7 6.868 6.729 3.748 92 111 118 72,9 76,1 84,8
Portugal ........... 226 233 200 38,0 116,3 360,1 1.494 3.401 5.427 59 60 54 61,0 74,0 68,8
España ............. 364 506 346 311,3 696,3 2.150,6 32.503 36.405 41.979 244 249 253 35,1 47,3 42,0
Suecia .............. 598 249 200 — — 653,2 — — 1.910 — — 39 — 86,5 57,3
Reino Unido ..... 772 564 400 1.293,6 1.999,5 8.320,3 22.224 17.522 13.694 350 383 483 — 28,3 36,3

Fuentes: Informes de bancos centrales (diversos); BCE (2000); Goddard et al. (2007, capítulo 2); BCE (2005a).



España. Por último, los datos del
CR5 (la ratio de concentración de
los cinco más grandes por activos
totales) ofrecen escasa evidencia
de alguna tendencia coherente en
la concentración del sector ban-
cario, que aumentó en algunos
países, pero cayó en otros entre
1985 y 2004. Una tendencia hacia
la desconcentración en el negocio
de los préstamos tradicionales pue-
de haber sido compensada por
una tendencia a una mayor con-
centración en el negocio bancario
no tradicional (Maudos y Fernán-
dez de Guevara, 2004; Carbó y
Rodríguez, 2005).

Por supuesto, estas tendencias
reflejan un proceso de cambio es-
tructural en la banca europea que
es considerablemente más com-
plejo de lo que los datos son ca-
paces de representar. Por ejemplo,
la integración y liberalización de
los mercados financieros y los sis-
temas de pagos europeos han
ejercido una considerable presión
sobre las líneas tradicionales de
negocio de los bancos. En res-
puesta a la creciente competen-
cia, los bancos se han diversifica-
do hacia actividades fuera de
balance, tales como las ventas de
seguros y fondos comunes de in-
versión, la banca privada y la ges-
tión de activos. En este contexto,
las compañías de seguros y los
fondos de inversión y pensiones
han crecido, ya que los ahorros
domésticos han sido desviados
desde los bancos hacia productos
de ahorro e inversión alternativos.
Instituciones no bancarias tales
como supermercados y empresas
de telecomunicaciones compiten
ahora en los mercados de servi-
cios financieros. Los bancos han
intentado también reorganizar las
cadenas de valor mediante la ti-
tulización de sus carteras de prés-
tamos. El Banco Central Europeo
(2005a) señala que las emisiones de
titulización ascendieron a 243.500
millones de euros en 2004, de las

que cerca de la mitad estaban re-
lacionadas con hipotecas resi-
denciales. Como resultado de la
innovación financiera, los bancos
ofrecen más productos y servicios
que nunca, y desarrollan una cre-
ciente proporción de su negocio
fuera de balance. En consecuen-
cia, la distinción entre bancos e
intermediarios financieros no ban-
carios se ha vuelto cada vez más
confusa. Indudablemente, el pro-
ceso de integración europea en
general, y la creación de un mer-
cado único bancario en particu-
lar, han contribuido significativa-
mente a muchas de las tendencias
analizadas. No obstante, el gra-
do en el que un mercado banca-
rio europeo integrado ideal ha
sido alcanzado permanece abier-
to al debate.

Como ya se mencionó, un as-
pecto clave de los sistemas ban-
carios europeos en años recien-
tes ha sido la tendencia hacia la
consolidación, que ha conducido
a que un número más pequeño
de bancos tenga posiciones do-
minantes en varios sistemas ban-
carios. (Goddard et al. 2007). La
preferencia por la consolidación
dentro de las fronteras naciona-
les es porque ofrece más claras
oportunidades para reducir cos-
tos y menores complicaciones en
términos de manejo de la fusión,
debido a una cultura corporativa
normalmente más homogénea.
Sin embargo, en el futuro se pon-
drá un énfasis mayor en las fusio-
nes transfronterizas a medida que
se vayan congestionando los mer-
cados nacionales y si las autorida-
des de la competencia no permi-
ten fusiones entre grandes bancos
nacionales que ya dominan mu-
chos segmentos del mercado mi-
norista. Por ejemplo, en Reino Uni-
do, las autoridades antitrust han
dejado claro que toda fusión en-
tre los cuatro bancos más gran-
des (HSBC, Barclays, LloydsTSB y 
Royal Bank of Scotland) sería desa-

lentada debido a su posición do-
minante en ciertos sectores; a sa-
ber, el préstamo a pequeñas em-
presas y la banca minorista en
general. Esto significa que, si es-
tos bancos desean hacer una ope-
ración de gran importancia, ten-
drán que mirar fuera del mercado
británico.

Recientes fusiones entre gran-
des bancos de diferentes estados
miembros de la Unión Europea
sugieren una mayor propensión
hacia las grandes fusiones trans-
fronterizas. En el cuadro n.º 2 se
muestran ejemplos de significati-
vas fusiones transfronterizas. Esto
sugiere que las barreras a las fu-
siones transfronterizas que sur-
gen de las dificultades para ven-
der productos genéricos más allá
de las fronteras nacionales; de las
diferencias entre países en la com-
petencia, el empleo y las políticas
reguladoras y supervisoras del sec-
tor financiero; de la interferencia
política, y de la falta de confian-
za del consumidor en los bancos
extranjeros están empezando a
desaparecer.

En total, el incremento de la
competencia parece haber forza-
do la concentración en la banca
europea durante los años noven-
ta. Las tendencias a la desregula-
ción y la consolidación dentro del
sector bancario europeo parecen
haber ido paralelas a evoluciones
previas en EE.UU. Por ejemplo, la
tendencia a la consolidación en
EE.UU. resultó en una caída en el
número de empresas bancarias
desde las 11.500 en 1992 a algo
más de 9.200 en 1997 (el núme-
ro de bancos en EE.UU. ha caído
por debajo de los 8.000 en 2006).
La experiencia de EE.UU. es es-
clarecedora debido al probable-
mente fuerte paralelismo entre 
la desregulación de los servicios
financieros en Europa y en los Es-
tados Unidos. Desde luego, es par-
ticularmente llamativa la expe-
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riencia común con las restriccio-
nes geográficas, es decir, las res-
tricciones interestatales en el caso
de EE.UU., que empezaron a desa-
parecer a principios de los años
ochenta, y la desregulación trans-
fronteriza producida por el Mer-
cado Único Europeo en 1992 y la
introducción del Euro en 1999. En
consecuencia, como se muestra
en el cuadro n.º 3, ha habido un in-
cremento en el número de fusio-
nes y adquisiciones de institucio-

nes financieras en la Unión Euro-
pea. El valor tanto de las adquisi-
ciones y fusiones domésticas como
de las transfronterizas aumentó
sustancialmente en años recien-
tes. Además, mientras que el nú-
mero de operaciones nacionales
ha declinado gradualmente, las
operaciones transfronterizas au-
mentaron a finales de los noventa.

A finales de los años noventa,
cerca de dos tercios de las fusiones

bancarias eran entre dos o más
bancos, mientras que un tercio era
entre bancos y otras instituciones
financieras (Banco Central Euro-
peo, 2000). Las fusiones de este
último tipo se han vuelto más co-
munes, ya que los bancos han
buscado obtener economías de
gama al integrarse con compañías
de seguros. Esto ha conducido a la
creación de nuevos conglomera-
dos financieros, tales como el For-
tis en Bélgica y el ING en Holanda.
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CUADRO N.º 2

SELECCIÓN DE OPERACIONES TRANSFRONTERIZAS SIGNIFICATIVAS

Fecha Comprador (país) Target u Objetivo (país) Valor de la operación (euro) mil millones

1997 ......... ING (Holanda) Banque Brussels Lambert (Bélgica)
1997 ......... Nordbanken Merita
1998 ......... Fortis Group (Bélgica) Generale De Banque (Luxemburgo) 1,6
2000 ......... Nordic Baltic Holding Unidanmark
2000 ......... HSBC Holdings (RU) Credit Commercial de France (Francia)
2001 ......... Dexia BIL (Luxemburgo) Kempen & Co. (Holanda) 1,1
2001 ......... HVB (Alemania) Bank Austria CA (Austria) 7,8
2005 ......... Unicredito (Italia) HVB (Alemania) 13,3
2005 ......... ABN Amro (Holanda) Banca Antoveneta (Italia) 6,1
2006 ......... Credit Agricole (Francia) Emporiki (Grecia) 3,3
2006 ......... BNP Paribas (Francia) Banca Nazionale del Lavoro (Italia) 10,0

CUADRO N.º 3

NÚMERO DE FUSIONES Y ADQUISICIONES (M & A) EN LA INDUSTRIA BANCARIA DE LA UNIÓN EUROPEA

PAÍS
NÚMERO DE FUSIONES NACIONALES NÚMERO DE FUSIONES TRANSFRONTERIZAS

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Austria ............... 1 2 2 0 2 1 1 2 0 0 0 1
Bélgica ............... 1 1 1 1 1 5 0 1 0 0 2 3
Dinamarca .......... 0 1 1 0 3 0 1 1 1 1 0 0
Finlandia............. 0 0 1 1 1 0 0 0 0 0 0 1
Francia ............... 3 4 5 8 5 2 5 2 2 0 0 0
Alemania............ 2 13 10 13 6 9 2 3 4 0 1 3
Grecia................. 3 1 4 1 1 0 1 0 1 0 1 2
Irlanda................ 0 0 0 1 0 1 1 1 1 0 1 1
Italia ................... 38 15 32 32 22 34 3 4 7 9 8 6
Luxemburgo ....... 2 4 5 0 1 1 2 2 2 0 0 2
Holanda ............. 0 2 1 2 1 0 4 1 0 2 1 0
Portugal ............. 4 2 1 5 1 1 4 0 1 4 2 1
España ............... 4 1 7 4 4 4 4 1 1 3 3 1
Suecia ................ 0 1 1 0 1 0 0 0 0 0 0 0
Reino Unido ....... 2 7 1 1 5 5 0 1 0 0 1 1

Fuente: Adaptado del Banco Central Europeo (2005b).



Los principales grupos bancarios
transfronterizos representan aho-
ra un 53 por 100 de los activos
bancarios en la zona euro. Estos
grupos han experimentado un
continuo cambio en sus estructu-
ras organizativas, y han centrali-
zado la planificación y sus fun-
ciones estratégicas, tales como las
actividades de tesorería y nego-
ciación de valores.

III. DESEMPEÑO BANCARIO
EUROPEO

Los rasgos de la rentabilidad
de la banca europea pueden variar
considerablemente de país a país,
especialmente debido a las dife-
rentes características de los mer-
cados específicos y del clima eco-
nómico general. Sin embargo, hay
algunos rasgos comunes a todos
los sistemas. Probablemente, lo
más evidente sea la creciente im-
portancia de la renta no financie-
ra como fuente de ingresos. El pa-
pel de los ingresos financieros
netos ha declinado a favor de un

volumen creciente de ingresos ge-
nerados por tarifas y comisiones.
El Banco Central Europeo (2005b)
señala que, en promedio, los ban-
cos europeos obtuvieron cerca del
70 por 100 de sus ingresos del ne-
gocio relacionado con el interés
(principalmente préstamos) en
1994, disminuyendo al 60 por 100
en 2003. Los ingresos por comi-
siones (procedente de ventas de
seguros, pensiones, intermedia-
ción bursátil y otras actividades re-
lacionadas con comisiones) repre-
sentaban cerca del 24 por 100 de
los ingresos en 2003, provinien-
do el resto de la negociación de
valores y otras fuentes. El creci-
miento en la renta no vinculada
al interés es un reflejo de la cre-
ciente importancia de la financia-
ción garantizada con valores para
las empresas y también de la com-
pra de fondos comunes de inver-
sión para las economías domésti-
cas. Además, tanto los fondos de
pensiones como los fondos de co-
bertura o alto riesgo (hedge funds)
han sido cada vez más activos en
las compras de valores, gran par-

te de las cuales son organizadas
o se llevan a cabo a través de los
bancos. También se sostiene que,
además de un mayor crecimiento
en las fuentes de ingresos no fi-
nancieros, se espera una mejora
en el crecimiento económico, así
como en la riqueza de las econo-
mías domésticas y de las compa-
ñías, y una mayor propensión a
invertir en valores vía fondos co-
munes de inversión y productos
suplementarios de pensiones.

El cuadro n.º 4 ilustra recien-
tes tendencias en la rentabilidad
bancaria en la Unión Europea. En
promedio, la rentabilidad bancaria
se ha incrementado ampliamente
en 2006 para la mayoría de los sis-
temas bancarios, aunque en la
mayor parte de los países fluctúa
en torno al 9 y el 11 por 100. Aun-
que no señaladas, las ratios de efi-
ciencia han caído en los años re-
cientes, aunque moderadamente,
hasta cerca de un 64 por 100 de
media para los bancos europeos
en su conjunto. Por supuesto, las
cifras del cuadro n.º 4 enmasca-
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CUADRO N.º 4

DESEMPEÑO DE LA BANCA EUROPEA (ROE)

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica.......................... 15,90 11,76 16,07 14,03 17,11 19,46
Dinamarca .................... 10,23 11,26 15,75 16,46 12,06 16,84
Alemania ...................... 0,84 -1,71 -2,70 2,26 8,33 11,02
Grecia........................... 11,80 7,71 14,01 11,54 10,86 13,93
España.......................... 12,30 12,65 13,35 14,60 8,94 15,22
Francia.......................... 10,94 9,38 9,85 13,43 9,54 14,77
Irlanda .......................... 10,77 11,90 14,50 18,30 12,46 17,84
Italia ............................. 8,42 6,44 7,59 11,45 8,17 10,50
Luxemburgo ................. 12,89 10,62 13,73 9,88 12,79 19,22
Holanda........................ 12,39 9,75 14,73 19,50 14,14 16,96
Austria.......................... 7,85 7,83 9,50 10,49 10,91 16,31
Portugal........................ 13,43 12,30 13,44 11,40 8,04 13,40
Finlandia ....................... 22,79 8,40 18,11 12,12 7,36 10,92
Suecia........................... 18,85 13,39 15,34 18,45 11,07 15,70
Reino Unido.................. 13,47 11,59 14,43 19,90 9,84 16,10
Zona euro ..................... 8,73 7,00 8,35 11,90 9,76 13,92
Unión Europea.............. 9,79 8,05 9,74 13,70 9,84 14,34
Estados Unidos ............. 13,10 14,21 15,08 12,74 12,19 11,83

Fuente: Bankscope (cálculos de los autores).



ran diferencias dentro de los paí-
ses y para los distintos tipos y ta-
maños de los bancos. Por ejem-
plo, las ratios de eficiencia son
típicamente más altas para los
bancos pequeños en comparación
con los grandes, y son también
generalmente mayores para los
bancos de inversión en compara-
ción con los bancos comerciales.

Uno de los principales enigmas
que tanto académicos como ana-
listas tienen que explicar es por
qué la rentabilidad bancaria difie-
re tanto entre países y cómo esto
se relaciona con la competencia y
los rasgos de eficiencia. Llewellyn
(2005) ofrece una interesante
aproximación a estas cuestiones
al examinar por qué los bancos
británicos han sido más rentables
que sus vecinos en la Europa con-
tinental. Empleando un conjunto
de datos de los 150 bancos más
grandes de Europa entre 1996 y
2001, él muestra que los bancos
británicos tendían a obtener ma-
yores niveles de ROE y rendimien-
tos por encima del mercado y de
otros bancos europeos. Aparte de
los bancos nórdicos, los bancos
británicos tenían los más altos ni-
veles de rentabilidad, siendo los
bancos suizos y alemanes los que
exhibían los niveles más bajos. Los
bancos británicos generaron ren-
dimientos por encima del merca-
do de cerca del 7 por 100 en el
período de estudio: un hallazgo
difícil de asociar con un mercado
bancario competitivo.

Las diferencias en el rentabili-
dad entre los bancos británicos y
los demás europeos pueden ser
explicadas por fases en el ciclo de
negocio; los factores estructura-
les (tales como el estado de la
competencia y la contestabilidad
en segmentos específicos de pro-
ductos, la demanda de servicios
bancarios independiente del ciclo
de negocio, la existencia de ban-
cos estatales o mutualistas/coo-

perativos, el poder del mercado
de capitales, las leyes laborales,
etcétera); la presión sectorial so-
bre la industria bancaria; el busi-
ness mix y la gama de negocio de
los bancos; la práctica empresa-
rial de los bancos (política de fija-
ción de precios, competir en for-
mas de competencia, y si ellos
aprovechan las condiciones com-
petitivas débiles en submercados,
etcétera), y la estrategia de nego-
cio de los bancos, especialmente si
ellos fijan objetivos de ROE y valor
económico añadido (EVA, en in-
glés) —tasas de retorno por enci-
ma del coste del capital— como
su objetivo central de negocio.
Además, es también importante
en qué medida los bancos están
preparados para cumplir de ma-
nera inflexible con las implicaciones
de seguir estrategias de valor aña-
dido de la riqueza del accionista.

Los bancos británicos se han
comportado relativamente bien,
ya que se han beneficiado de con-
diciones macroeconómicas bo-
yantes, falta de competencia y al-
tos beneficios en sectores clave
tales como el préstamo a PYME,
unas agresivas ventas cruzadas,
mix de productos y estrategias de
precios de los servicios financieros
y, lo más importante (y quizá po-
lémico), los bancos británicos se
centran mucho más en la creación
de riqueza del accionista que el
resto de bancos en la Europa con-
tinental. La competencia es espe-
cífica de productos. Algunas áreas
del negocio bancario son alta-
mente competitivas, mientras que
en otras puede ser ejercido poder
de mercado. La benevolencia del
entorno operativo, unida a una
alta demanda para los servicios fi-
nancieros minoristas, unas agresi-
vas estrategias de precios y ven-
tas cruzadas y un énfasis sobre el
valor del accionista, ha impulsado
a los bancos británicos a altos gra-
dos de rentabilidad. En muchos
aspectos, por tanto, los bancos bri-

tánicos están exactamente emu-
lando las estrategias y el recien-
te desempeño de los bancos de
EE.UU. Es interesante destacar que,
a pesar de que dicha estrategia
agresiva puede generar altos ren-
dimientos para los accionistas,
puede llevar a que los bancos no
atiendan parte de la economía que
no es especialmente rentable. Los
servicios bancarios en las comuni-
dades rurales han sido práctica-
mente olvidados por cuanto los
bancos británicos han tendido a
cerrar el negocio no rentable. Par-
tes de la sociedad son también cre-
cientemente excluidas de los ser-
vicios bancarios, ya que los bancos
británicos sólo desean centrarse
en segmentos rentables de clien-
tes. Las preocupaciones políticas
relativas a la exclusión financiera
están creciendo, y es probable que
esto persista si se continúa con las
estrategias agresivas de maximi-
zación del accionista. Claramen-
te, tal estrategia no es un juego
de suma cero.

IV. REGULACIÓN Y
ESTABILIDAD FINANCIERA
EN EUROPA

La creciente integración y con-
centración de los mercados ban-
carios europeos suscita varios retos
para la regulación y la supervisión
bancaria. El crecimiento de los
bancos paneuropeos introduce
tensiones sobre un marco super-
visor basado de manera predo-
minante en las responsabilidades
nacionales. En respuesta a estos
retos, la propuesta de Lamfalussy
(bautizada con el nombre del pre-
sidente de un comité que se pre-
sentó en 2001) para la regulación
de los mercados de valores fue ex-
tendida a la banca y concluida en
2004. Existe un contacto regular
entre los principales organismos
europeos reguladores de los ser-
vicios financieros, entre los que se
incluyen: el Comité de Superviso-
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res Bancarios (CEBS, en inglés), el
Comité de Reguladores Europeos
de Valores (CESR, en inglés) y el
Comité de Supervisores Europeos
de Seguros y Pensiones Comple-
mentarias (CEIOPS, en inglés). Re-
cientemente, se estableció un 
Comité de Trabajo Interino sobre
Conglomerados Financieros (IWCFC,
en inglés) conjuntamente por la
CEBS y el CEIOPS para investigar me-
joras en la supervisión de los con-
glomerados financieros y una po-
sible reforma de la Directiva de
Conglomerados Financieros. Tam-
bién se ha constituido el Comité
de Servicios Financieros (FSC, en
inglés), integrado por represen-
tantes de los ministerios de Ha-
cienda de cada estado miembro y
observadores del CEBS, el CESR y el
CEIOPS. En 2006, el FSC lanzó el In-
forme Francq, que apuntaba los
retos que afrontaba la regulación
financiera en Europa, y sugería
una serie de pasos para mejorar
los sistemas de supervisión en la
Unión Europea. Estos pasos inclu-
yen el examen de vías para fo-
mentar la convergencia en las
prácticas supervisoras, mejorar el
costo-eficiencia del sistema de su-
pervisión en la Unión Europea y
mejorar la supervisión transfron-
teriza. La introducción de la Di-
rectiva de Requerimientos de Ca-
pital (CRD, en inglés) en 2006 (que
requiere que las autoridades re-
guladoras hagan público su siste-
ma de regulación y supervisión)
ha ejercido una mayor presión
para la amplia adopción en la
Unión Europea de convenientes
sistemas reguladores y superviso-
res. En consecuencia, la conver-
gencia en la supervisión y la re-
gulación ha seguido progresando
a través de una serie de iniciati-
vas. Por ejemplo, el CEBS ha insti-
tuido un marco común europeo
de revelación supervisora que ha
sido adoptado por 23 estados
miembros. Bajo este marco se pu-
blicará información estandarizada
sobre los enfoques supervisores

utilizados por las autoridades na-
cionales de los estados miembros.
Es probable que la transparencia
de los enfoques supervisores em-
pleados en los estados miembros
promueva la convergencia.

Desde el punto de visto de la
mejora de la supervisión bancaria
transfronteriza, la integración de
los mercados bancarios europeos
suscita varios retos para la regu-
lación y supervisión bancaria. El
crecimiento de bancos paneuro-
peos puede introducir presiones
sobre la competencia en el mer-
cado doméstico, además de un
marco supervisor basado predo-
minantemente en las responsabi-
lidades nacionales. No hay una
respuesta definitiva a la cuestión
de si la supervisión de los bancos
internacionales debería ser res-
ponsabilidad del país de origen o
del país anfitrión. La supervisión
en el país de origen puede crear
conflictos de interés entre países,
por ejemplo cuando se toma una
decisión de cerrar un banco que
opera en varios países. Los pe-
queños países pueden encontrar
difícil soportar los costes del aban-
dono de un gran banco interna-
cional. La supervisión en el país
anfitrión crea dificultades para los
bancos internacionales, al tener
éstos que cumplir con diferentes
estándares en países distintos, y
también alienta la creación de
complejas organizaciones con fi-
liales, dificultando el cierre en caso
de procedimientos de quiebra bajo
diferentes jurisdicciones. El CEBS
ha intentado mitigar alguna de es-
tas cuestiones alentando una ma-
yor cooperación entre las autori-
dades del país de origen y las del
anfitrión. Se han creado directrices
sobre la cooperación supervisora
entre las autoridades del país de
origen y las del anfitrión. En el fon-
do de estas directrices ha estado
el movimiento hacia una mayor
conexión operativa entre supervi-
sores (involucrados en la supervi-

sión de grupos bancarios trans-
fronterizos) de las autoridades del
país de origen y del país anfitrión.
La mayor cooperación y conexión
entre los supervisores de ambos
países promoverá la convergen-
cia en los enfoques y prácticas su-
pervisoras. En la actualidad, dicha
cooperación es voluntaria, y por
tanto el éxito o fracaso estará de-
terminado por la motivación in-
trínseca y extrínseca de los super-
visores particulares. Sin embargo,
es probable que estas redes for-
men grupos con los propósitos de
intercambiar información, planifi-
car y coordinar actividades super-
visoras relacionadas con el riesgo
y la adecuación de capital, así
como de asignar tareas entre las
autoridades supervisoras.

En conjunto, las demandas de
los bancos internacionales sugieren
una necesidad de armonización
continua, o incluso la creación de
un marco regulador y supervisor
para toda la Unión Europea. No
obstante, esta última evolución pa-
rece improbable en un futuro pre-
visible. En su lugar se ha propues-
to la creación de un supervisor
conjunto que ofrezca un único
punto de contacto para los gru-
pos bancarios internacionales. El
principio de la subsidiariedad, mer-
ced al cual sólo se debería em-
prender una acción a escala de la
Unión Europea si la acción nacio-
nal o local es ineficaz, representa
un argumento clave en favor del
mantenimiento de los sistemas na-
cionales. También está el hecho de
que sólo una pequeña proporción
de los bancos de la Unión Euro-
pea son internacionales, mientras
que existe una considerable diver-
sidad de ámbito nacional, regio-
nal y local, especialmente en la
banca minorista.

La estabilidad financiera re-
quiere que los bancos, los merca-
dos de capital y las infraestructu-
ras de pagos y liquidaciones sean
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por separado y conjuntamente ca-
paces de absorber los shocks ad-
versos al sistema financiero. En la
Unión Europea, la inestabilidad
de una parte del sistema ante la
presencia de shocks financieros
podría causar efectos negativos
al sistema financiero y las indus-
trias de bienes y de servicios den-
tro de la Unión Europea. El Co-
mité de Supervisión Bancaria (BSC,
en inglés) del Sistema Europeo de
Bancos Centrales (ESCB, en inglés)
dentro de la Unión Europea lleva
a cabo ahora rutinariamente va-
loraciones de estabilidad finan-
ciera empleando una variedad de
indicadores retrospectivos (esto
es, indicadores de la rentabilidad
actual) y prospectivos (fuentes po-
tenciales de riesgo y exposición).

Con anterioridad a la integra-
ción, era probable que la rentabi-
lidad de los bancos estuviese po-
sitivamente correlacionada con el
ciclo de negocio en las economías
nacionales. Considerando que las
actividades de un banco integra-
do están dispersas entre varios paí-
ses, el riesgo derivado de un shock
macroeconómico específicamen-
te nacional para la estabilidad de
un banco particular, o para el sis-
tema bancario en su conjunto, es
reducido. Por otra parte, la mayor
sincronización del ciclo de negocio
dentro de la Unión Europea inte-
grada puede reducir o eliminar
este beneficio de la diversificación
geográfica. Hasta ahora, sin em-
bargo, no parece que haya sufi-
ciente sincronización del ciclo de
negocio dentro de la Unión Euro-
pea para eliminar el beneficio de
la diversificación transfronteriza.
La evidencia sugiere que los gran-
des bancos de EE.UU. son más pro-
pensos al riesgo de contagio que
sus homólogos europeos, pese a
mantener menores posiciones in-
terbancarias. El menor riesgo de
desbordamiento en Europa es de-
bido principalmente a los débiles
vínculos transfronterizos, lo que

sugiere que más integración po-
dría conducir a un mayor riesgo
sistémico (Hartmann et al., 2005).

V. LA INTEGRACIÓN DEL
SECTOR BANCARIO Y EL
ENTORNO COMPETITIVO

Un importante rasgo de la le-
gislación de la Unión Europea en el
sector bancario ha sido la reduc-
ción de las barreras al comercio
transfronterizo con objeto de pro-
mover un mercado único de servi-
cios financieros. La desregulación
a escala nacional ha estado acom-
pañada de una serie de directivas
bancarias de la Unión Europea di-
rigidas a integrar los mercados
bancarios. La liberalización de los
obstáculos estructurales ha esta-
do acompañada de una desregu-
lación financiera a través de la re-
ducción del control gubernamental
directo. Al mismo tiempo, ha es-
tado asociada a mejoras de las re-
gulaciones prudenciales, como
atestigua la incorporación de las
nuevas reglas de adecuación de
capital de Basilea II a la legislación
de la Unión Europea.

El cuadro n.º 5 resume los cam-
bios legislativos claves desde fina-
les de los años setenta en el ámbito
comunitario, que han contribuido
a la integración de la banca y los
mercados financieros europeos.
Otros acontecimientos principales
de carácter más general, que no
obstante han impactado signifi-
cativamente sobre los sectores
bancario y financiero, incluyen el
Libro Blanco de 1985 sobre el
Cumplimiento del Mercado Inter-
no, el Acta Única Europea de
1986, el Tratado de Maastricht de
1992 (que consolidó el programa
de mercado único), la introducción
del euro en 1999 y el ingreso de
diez nuevos estados miembros en
2004, que incrementó el número
total de miembros de la Unión Eu-
ropea de 15 a 25 estados.

Pese al cambio legislativo de la
Unión Europea hacia la integra-
ción y la armonización de los mer-
cados financieros, y a pesar de la
evidencia de que los mercados
monetarios y de capital están al-
tamente integrados, la mayoría de
los analistas aceptaría que aún
existen significativas barreras para
la integración de los mercados
bancarios. Desde las valoraciones
más tempranas de las condicio-
nes en los servicios financieros eu-
ropeos, ha habido un reconoci-
miento de que los mercados de
servicios financieros minoristas (in-
cluyendo los servicios bancarios a
pequeñas empresas) están seg-
mentados a lo largo de las fron-
teras nacionales. Para citar sólo
unos pocos estudios, Comunida-
des  Europeas (1997) y European
Union (2004) han identificado el
mantenimiento de sustanciales di-
ferencias en el precio de los servi-
cios financieros minoristas en la
Unión Europea. European Union
(2004) señala que ha habido cier-
ta convergencia en estos precios
en años recientes (debido a la con-
vergencia de los tipos de interés
como resultado de la introducción
del euro), pero todavía sigue ha-
biendo grandes diferencias. Estas
diferencias de precios reflejan un
amplio abanico de factores, espe-
cialmente los diferentes rasgos ins-
titucionales, legales y del riesgo
en los diversos mercados nacio-
nales. Reflejan también, por su-
puesto, diversidad en la compe-
tencia y la escasez de comercio
transfronterizo en los productos
minoristas (confirmada por Manna,
2004, y European Union, 2004).
En los estudios anteriormente ci-
tados puede verse que el comer-
cio transfronterizo en los servicios
financieros minoristas es marginal
para los préstamos no garantiza-
dos, las cuentas de depósito y aho-
rros, las tarjetas de crédito, las
pensiones y los seguros (aunque
hay una cantidad modesta de ne-
gocio distinto a los seguros de vida
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CUADRO N.º 5

LEGISLACIÓN CON IMPACTO SOBRE LA INDUSTRIA BANCARIA DE LA UNIÓN EUROPEA

1977 Primera Directiva Bancaria. Obstáculos eliminados a la provisión de servicios y el establecimiento de oficinas entre los 
estados miembros de la Unión Europea. Reglas armonizadas para la licencia bancaria. Establecimiento de sistemas de
supervisión en el ámbito de la Unión Europea.

1988 Regulación de Basilea de la Adecuación de Capital (Basilea I). Requerimientos de adecuación de capital mínimos 
para los bancos (8 por 100 ratio). Definiciones de capital: Tier 1 (recursos propios); Tier 2 (próximo a los recursos
propios). Ponderación de riesgos basada en el riesgo crediticio para el negocio bancario.

1988 Directiva sobre Liberalización de Flujos de Capital. Liberalización de los flujos de capital transfronterizos, 
con salvaguardas para países con problemas en la balanza de pagos.

1989 Segunda Directiva Bancaria. Licencia bancaria única en la Unión Europea. Principios de control en el país de origen 
(los reguladores del país de origen tienen la autoridad supervisora final para la actividad en el extranjero de sus bancos) 
y reconocimiento mutuo (los reguladores bancarios de la Unión Europea reconocen la equivalencia de sus regulaciones).
Aprobada conjuntamente con las directivas de Fondos Propios y Solvencia, que incorporan requerimientos de adecuación
de capital similares a los de Basilea I a la ley comunitaria.

1992 Directiva de Grandes Exposiciones. Los bancos no deberían comprometer más del 25 por 100 de sus fondos propios 
en una sola inversión. Los recursos totales asignados a una sola inversión no deberían exceder del 800 por 100 de los
fondos propios.

1993 Directiva de Servicios de Inversión. Marco legislativo para las empresas de inversión y los mercados de valores, 
que ofrece un pasaporte único para los servicios de inversión.

1994 Directiva sobre Planes de Garantía de Depósitos. Protección mínima garantizada al inversor en caso de fallo bancario.

1999 Plan de Acción de Servicios Financieros (FSAP, en inglés). Marco legislativo para el Mercado Único en los servicios 
financieros.

2000 Directiva de Banca Consolidada. Consolidación de la regulación bancaria previa.

2000 Directiva sobre dinero electrónico. Acceso por instituciones no crediticias al negocio de la emisión de dinero 
electrónico. Reglas/estándares armonizados en relación con los pagos por teléfonos móviles, tarjetas de transporte 
y servicios de pago de Basilea.

2001 Directiva sobre la Reorganización y Liquidación de las Instituciones de Crédito. Reconocimiento en toda la Unión 
Europea de las medidas de reorganización/procedimientos de liquidación por el Estado de origen de una institución
crediticia de la Unión Europea.

2001 Regulación sobre el Estatuto de la Sociedad Europea. Reglas estándares para la formación de sociedades en toda 
la Unión Europea.

2002 Directiva de Conglomerados Financieros. Marco de supervisión para un grupo de entidades financieras involucradas 
en actividades multisectoriales (banca, seguros, valores).

2004 Nueva Directiva de Adquisiciones en la Unión Europea. Marco común para las ofertas públicas de adquisición 
transfronterizas.

2005-2010 Libro Blanco sobre la Política de Servicios Financieros. Plan para implementar las medidas pendientes del FSAP, 
consolidación/convergencia de la regulación y supervisión de servicios financieros.

2006 Directiva sobre el acceso a la actividad y el ejercicio del negocio de las instituciones de crédito. Versión refundida 
de la Directiva de Banca Consolidada.

2006-2008 Directiva de Requerimientos de Capital. Actualiza Basilea I e incorpora la sugerencia de medidas en la Convergencia 
Internacional de Medida del Capital y Estándares de Capital (Basilea II). Mejora de la coherencia de las regulaciones
internacionales del capital. Mejora de la sensibilidad al riesgo del capital regulador. Promoción de prácticas mejoradas de
gestión de riesgos entre los bancos internacionales.

Fuente: Banco Central Europeo (2005b, cuadro n.º 2) y actualizaciones de los autores.



y de actividad minorista de fon-
dos comunes de inversión). Todos
estos factores apuntan a un mer-
cado aún lejos de estar integrado.

Las regulaciones que rigen el
sector de servicios financieros mi-
noristas son específicas de cada
país. Sigue siendo problemático
emprender una actividad trans-
fronteriza sin establecimiento (fí-
sico). Las diferencias en los trata-
mientos fiscales, la legislación de
protección del consumidor, las re-
glas de marketing, la definición
de productos, la protección del in-
versor, etc., dificultan notable-
mente la provisión transfronteri-
za de muchos servicios bancarios
minoristas y otros servicios finan-
cieros. Es probable que los ban-
cos que intentan vender sus ser-
vicios minoristas más allá de sus
fronteras tengan, por tanto, una
notable desventaja competitiva.
Estas barreras pueden ser menos
onerosas cuando los bancos ope-
ran en áreas que tienen una di-
mensión más internacional, tales
como la banca de inversión e in-
ternacional, aunque es evidente
que incluso los bancos de inver-
sión más grandes del mundo tie-
nen, por lo general, una extensa
presencia física de mercado en
muchos países, lo que sugiere que
la provisión transfronteriza de ser-
vicios sin establecimiento tampo-
co es la estrategia preferida en el
negocio mayorista. En general, las
regulaciones domésticas y los fac-
tores institucionales, la cultura, la
fortaleza de las relaciones banca-
rias, la necesidad de proximidad
en ciertos servicios, etc., determi-
nan que los bancos deban tener
una presencia física en el país an-
tes de poder acceder a los merca-
dos minoristas. Las barreras que
pueden ser particularmente one-
rosas en la banca minorista inclu-
yen: cuestiones de confianza del
consumidor que lleven a los de-
positantes a preferir los bancos lo-
cales o nacionales a los extranje-

ros, un acceso de la banca local a
información privada sobre la sol-
vencia de los prestatarios, lo que
genera una renta que no está dis-
ponible para los bancos competi-
dores extranjeros, y el bundling,
o empaquetamiento de servicios
financieros, que permite a los ban-
cos cargar diferentes precios para
cada componente del paquete de
servicios en diferentes mercados.

Aunque permanecen ciertas
barreras, existe un reconocimien-
to generalizado de que la banca
europea y los sectores financieros
(en general) se han vuelto más in-
tegrados en torno a la última dé-
cada. Por ejemplo, las cuotas de
mercado de los bancos extranjeros
se han incrementado en muchos
países europeos, conduciendo a
una mayor intensificación de la
competencia. Para la mayoría de
los sistemas bancarios europeos
más grandes, si se observa la ac-
tividad tanto con como sin esta-
blecimiento, la actividad de la ban-
ca extranjera ha crecido. Berger
(2007) señala que la presencia de
la banca extranjera representa 
en torno al 15 por 100 de los ac-
tivos del sector bancario en los paí-
ses europeos desarrollados («Vie-
ja Europa»), en comparación con
la cifra de alrededor del 70 por
100 en los nuevos países miem-
bros de la Unión Europea. Él con-
cluye que los primeros tienden a
tener cuotas de propiedad ban-
caria extranjera notablemente me-
nores debido a las «desventajas
comparativas netas para los ban-
cos extranjeros y a las relativa-
mente altas barreras implícitas de
entrada gubernamentales». No-
sotros sostenemos que este fac-
tor puede ser otra razón por la
que la concentración nacional se
mantiene relativamente alta.

Los indicadores de la integra-
ción bancaria basados en precios,
que apuntan hacia una mayor
competencia, examinan cuestio-

nes tales como la convergencia y
la dispersión transversal a largo
plazo en los tipos de interés de 
los préstamos a las economías
domésticas y los precios de otros
servicios de base bancaria. La ex-
tensión de la integración es cuan-
tificada mediante el examen de
las llamadas convergencia beta y
sigma: beta se refiere a la veloci-
dad a la que un mercado (de prés-
tamo) particular está integrándo-
se, mientras que la convergencia
sigma indica en qué medida un
mercado (de préstamo) particular
está lejos de la integración plena.
La evidencia sugiere que el mer-
cado para grandes préstamos a
corporaciones no financieras es el
que se está integrando con ma-
yor rapidez, mientras que el inte-
rés pagado sobre los depósitos a
las economías domésticas se está
integrando más lentamente (Va-
janne, 2006). Las diferencias en la
convergencia del tipo de interés
entre países pueden deberse so-
bre todo a factores tales como el
nivel de desarrollo financiero, la
estructura industrial, los riesgos
crediticios, la liquidez, los sistemas
de garantía y las diferencias insti-
tucionales y reguladoras entre los
países dentro de los sistemas ban-
carios. Al fin y al cabo, parece que
el negocio bancario mayorista está
cada vez más integrado, mientras
que donde permanecen obstácu-
los es en la esfera minorista; esto
sugiere de nuevo que los merca-
dos bancarios del consumidor es-
tán más protegidos de la compe-
tencia externa que los de tipo
corporativo.

VI. CONCLUSIÓN

En los últimos veinte años, la
industria bancaria europea ha evo-
lucionado desde un sistema de
mercados nacionales segmenta-
dos hacia un mercado más inte-
grado para los bienes y servicios
financieros. Estos cambios han in-
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fluido sobre la estructura del en-
torno competitivo bajo el cual
operan los bancos, aunque el im-
pacto preciso es a menudo difícil
de calibrar (Carbó et al. 2007). La
competencia entre bancos co-
merciales y otros tipos de bancos
(así como otras empresas de ser-
vicios financieros) parece haberse
incrementado como consecuen-
cia de la desregulación y otros 
factores que incluyen los avances
tecnológicos. En respuesta a las
crecientes presiones comerciales,
los bancos han seguido políticas
(como la fusión y la adquisición)
dirigidas a diferenciarlos de los 
rivales, mediante un aumento de
tamaño y/o una mayor eficiencia.
Esto ha reforzado la concentración
en diversos mercados bancarios.
Para conseguir dichos objetivos,
los bancos se han diversificado ha-
cia nuevas áreas de productos y
servicios con objeto de juntar los
riesgos, aumentar el tamaño para
conseguir economías de escala y
gama, y reducir ineficiencias. Los
bancos también han incrementa-
do sus actividades más allá de sus
fronteras nacionales. Estos cam-
bios tienen implicaciones para la

rentabilidad, la política superviso-
ra, la estabilidad financiera y la in-
tegración de los sistemas banca-
rios, cuyos rasgos son perfilados
en el trabajo.
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