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Resumen

En algunos paises, la obtencién de un crédito suele estar vinculada
a la disponibilidad de un depésito en el mismo banco. Este hecho puede
producir una disminucion de la financiacion bancaria y de los costes de su-
pervision del préstamo o limitar la competencia e incrementar los bene-
ficios al segmentar el mercado crediticio, 0 ambas cosas a la vez. En el pre-
sente articulo se estiman las economias de gama en costes e ingresos de
las entidades bancarias para determinar la existencia de una reduccion
en los costes y/o un incremento de los ingresos bancarios en paises en los
que se practica este tipo de vinculacién de productos bancarios (Francia
y Espafa) y en los que no (Alemania y Reino Unido). Este andlisis preten-
de arrojar luz acerca del grado en que los consumidores o los propios
bancos se benefician de lo que se denomina one-stop banking.

Palabras clave: economias de escala, costes, ingresos, vinculacion
de productos bancarios.

Abstract

Obtaining a bank loan in some countries is typically tied to having
a deposit at the same bank. This can lower bank funding and loan
monitoring costs or reduce competition and raise revenues by seg-
menting the loan market or both. We estimate bank cost and revenue
scope economies to determine if costs are lower and/or if revenues are
higher for banks in countries-France and Spain-where tying is common
compared to countries-Germany and the U.K.-where it is not. This
analysis can clarify the degree that consumers or banks benefit from
«one-stop banking».

Key words: scope economies, cost, revenues, tying bank products.

JEL classification: D40, G21.

I. INTRODUCCION (*)

y depdsitos. En particular, casi nunca se observa

gue un banco ofrezca Unicamente depdsitos o
créditos. Una de las razones es que el tipo de interés
combinado y el coste de servicio de los depdsitos
suelen ser mas bajos, a lo largo del ciclo de los tipos
de interés, que los mostrados por otras fuentes al-
ternativas de financiacién y que, en el caso de los
créditos, estos suelen producir una mayor rentabili-
dad en comparacién con otros activos financieros.
Como consecuencia de ello, los depositos se con-
vierten en la principal fuente de financiacion de los
créditos y los bancos ejercitan la venta cruzada de
los depositos, junto a otros servicios a sus clientes, a
través de una estrategia de one-stop banking, o «ban-
ca de una sola parada». Mediante la produccion con-
junta de depositos y créditos, los bancos reducen sus
costes de financiacion a la vez que intentan maximi-
zar sus beneficios. Desde la perspectiva del consu-
midor, los depositantes pueden consumir conjunta-
mente servicios de depositos y de crédito (cuando el
prestatario los obtiene de la misma entidad bancaria)
0 no (en el caso de que sus créditos y depdsitos se en-
cuentren vinculados a distintos bancos).

L OS bancos producen de forma conjunta créditos

Los bancos argumentan que las sinergias prove-
nientes de la produccién y consumo (economias de

gama) constituyen la base a partir de la cual pro-
porcionan a sus clientes minoristas servicios de tran-
saccion y de ahorro desde el lado de los depdsitos,
a la vez que ofrecen servicios adicionales de finan-
ciacion hipotecaria, a plazos, tarjetas de crédito y fi-
nanciacion de descubiertos desde el lado del crédi-
to. En cuanto a las pequefias empresas, los créditos
para financiar los fondos de maniobra y la financia-
cién de inventarios exigen principalmente (a la hora
de coordinar los flujos de caja) que los servicios de
crédito y depdsitos se administren de forma con-
junta dentro de la misma institucion. En lo que res-
pecta a los clientes corporativos, los servicios de
transaccion, abono de néminas, gestion de efectivo
y las transacciones en moneda extranjera se proveen
de forma conjunta con los créditos en capital circu-
lante, créditos comerciales y leasing, con lo que se
consigue reducir los costes de supervision de los cré-
ditos y el riesgo crediticio. En este sentido, existen po-
derosas razones para creer que los costes bancarios
podrian ser inferiores incluso cuando los créditos van
voluntariamente asociados a los depésitos, y que la
vinculaciéon en si misma puede que no tenga un efec-
to sustancial sobre la reduccion de los costes ban-
carios. O, considerando los menores costes en que
se incurre en la venta cruzada de créditos a los clien-
tes ya existentes (que mantienen depdsitos en el
banco) en lugar de captar a nuevos prestatarios,
tampoco podrian vincularse a un incremento en los
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ingresos. En estos casos, la vinculacién de ambos
servicios podria suponer una limitacion, aunque muy
facil de superar y con una escasa repercusion sobre
los costes y los ingresos.

Desde el punto de vista del depositante, estas si-
nergias se pueden materializar mediante la obten-
cion de servicios financieros procedentes del mismo
banco y localidad geografica, ya que este hecho
puede minimizar los costes de transaccion, trans-
porte y busqueda en comparacion con la busqueda
de servicios de crédito y depdsitos de forma sepa-
rada, vinculados a distintos proveedores y en dife-
rentes ubicaciones geograficas. El depositante de-
beria, en teoria, estar dispuesto (marginalmente) a
recompensar la provisién conjunta de servicios fi-
nancieros hasta como maximo la cantidad de aho-
rro que ellos obtienen del consumo conjunto. Del
mismo modo, en un mercado competitivo, los ban-
cos deberian, en teoria, estar dispuestos (marginal-
mente) a ceder el ahorro de costes a favor del de-
positante, ya que atraer nuevos depositantes para
financiar los créditos suele resultar mas caro que
mantenerlos con los ya existentes. Esta especie de
compensacion puede suponer una mayor remune-
racion de los dep6sitos, comisiones mas bajas y una
reduccion de los tipos aplicados a los créditos, a la
vez que el banco intenta atraer y mantener a sus
depositantes. O puede resultar exactamente lo con-
trario si los depositantes reciben menos y pagan mas
por los beneficios percibidos del one-stop banking.

El depositante puede vincular voluntariamente sus
créditos a sus depdsitos porque a) cree que su actual
banco ofrece un tipo de interés de los depdsitos ra-
zonablemente competitivo y b) valora la convenien-
cia de los servicios bancarios ofrecidos conjuntamente
y los menores coste de busqueda asociados al crédi-
to. O puede voluntariamente hacer uso de los servi-
cios de crédito y depdsitos de la misma institucion
porque ¢) el coste de cambiarse a otro banco es ele-
vado. Aunque el depositante buscase y encontrase
otra entidad bancaria que le ofreciese un tipo de in-
terés mas reducido, para mantener la conveniencia
de los servicios bancarios ofrecidos conjuntamente
tendria que abrir una nueva cuenta de depdsito, in-
currir en los costes de cierre de su cuenta actual y
tendria que revisar la informacion relativa a sus trans-
ferencias crediticias (por ejemplo, néminas) y resta-
blecer todo lo referente al débito directo (orden per-
manente de pago) vinculado al pago de sus cuentas.
Este gasto que se produce al cambiarse a otra enti-
dad, junto con el esfuerzo invertido en buscar mejo-
res tipos de interés, es lo que puede llegar a «atar»
a muchos depositantes a sus bancos actuales. En

otras palabras, llegara a preferir los servicios banca-
rios ofrecidos conjuntamente (one-stop banking) por
las razones positivas a) y b) o la razén negativa ¢),
aunque esta vinculacidon no sea una exigencia del
propio banco.

Estudiar las razones que llevan a los consumidores
europeos a obtener sus créditos en el mismo banco
en el gue mantienen sus depdsitos seria una forma de
juzgar la importancia relativa de las razones a) a la ©),
pero no se podria determinar la magnitud probable
de los ingresos o los costes del propio banco o los de-
positantes. Mediante el analisis estadistico, no obs-
tante, podremos determinar la dimension global apa-
rente del efecto de los costes e ingresos (economias
de gama) de la produccién/consumo conjuntos de los
créditos con los depdsitos; sin embargo, esto no da-
ria respuesta al hecho de que los bancos limiten el
crédito al mantenimiento de depdsitos en el mismo
banco en vez de dejarlo a voluntad del cliente (1).

La existencia de una medida de las sinergias de
costes y/o ingresos de los bancos en un sélo pais pue-
de ayudar a resolver la cuestién de coémo estas si-
nergias pueden ser compartidas o divididas entre un
banco y sus depositantes. Por el lado de los costes,
las economias de gama de los costes operativos se se-
paran de las economias de gama en costes vincula-
dos a los tipos de interés. Aunque ambos pueden re-
portar ingresos al banco, sélo en el Ultimo caso esto
indicaria que los depositantes pudiesen hallarse en si-
tuacion de desventaja. Con respecto a la vinculacion
de los créditos a los depdsitos, se podria esperar que
las sinergias de coste de los intereses bancarios fue-
sen mayores en Francia y Espafa, donde dicha vincu-
lacion es una practica habitual, en comparaciéon con
las de Alemaniay Reino Unido, donde es poco habi-
tual (véase, European Commission, 2007, figura 11).
Si se cumplen estas condiciones, esto indicaria que el
poder de mercado (a través de la vinculacion de los
créditos a los depositos) pudiera estar contribuyen-
do a la diferencia en cuanto a sinergias de coste ban-
cario entre los distintos paises.

Se podria extraer una conclusiéon parecida en el
caso de que los bancos experimentasen unos be-
neficios de alcance derivados de los ingresos finan-
cieros y no financieros. En este caso, esta claro quién
esta percibiendo las sinergias de los ingresos (el ban-
co) y de donde proceden con toda probabilidad (del
depositante/prestatario). Si estos beneficios en for-
ma de ingresos fuesen superiores en los paises en los
gue se practica la vinculacién de productos banca-
rios, esto apoyaria también la conclusion de que los
depositantes pudiesen hallarse en situacién desfa-
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vorecida (esta vez desde la perspectiva de los ingre-
s0s, y no del coste del pago de los intereses). Sin
embargo, si los efectos de gama no son diferentes
de un pais a otro, entonces la vinculaciéon a los de-
positos, aunque fuera una practica habitual, pareceria
tener poco o ningun efecto sobre los costes del de-
posito bancario o los ingresos por créditos, y los de-
positantes tampoco parecerian estar en situacion de
desventaja por ello.

A continuacion, en el apartado Il se analizan las
economias de gama en costes e ingresos para las
entidades bancarias. Se consideran los precios de los
inputs como dados, ademas se asume que los ban-
COS No son precio aceptantes en todos los outputs que
producen. Como consecuencia de ello, se especifica
una funcién de costes estandar y una funcién de in-
gresos alternativa, para determinar las economias de
gama. Las cuestiones referentes a los datos y la es-
timacion del modelo se ofrecen en el apartado lll,
mientras que los resultados empiricos se presentan
en el IV. Por ultimo, el apartado V subraya las prin-
cipales conclusiones y su relevancia dentro del mar-
co de la politica de competencia bancaria.

I. ECONOMIAS DE GAMA
EN COSTES E INGRESOS

1. Medicion de los efectos de gama

Las economias de gama en costes e ingresos per-
miten realizar contrastes entre la produccion espe-
cializada y la produccion conjunta (vinculando los
créditos a los depositos de forma voluntaria u obli-
gatoria). Las economias de gama en costes (CSCOPE)
se basan en una funcién de coste C=f(Q, P) que re-
laciona los costes (C) con los niveles de produccién
de servicios financieros (Q) y los precios de los factores
de (P), reflejando asi el porcentaje de reduccion en
los costes en que incurren los bancos cuando todos
los servicios financieros se proveen de forma con-
junta C(Q1, Q2, ..., Om; P), en comparacion con la
situacion en la que cada servicio se produce y provee
de forma individual (cuando todos menos un QOm
son iguales a cero):

CSCOPE=[C(Q1,0,...,0; P +
+C(0,02,0,..0P+C(,..00mP- [1]
-C(Q1,Q2,...,Om; PYC(Q1,Q2, ..., Qm; P)

Las economias de gama en ingresos (RSCOP E)

emplean una funcion de ingresos alternativa R = g
(Q, P), que se desarrolla mas abajo, y miden el in-

cremento porcentual de los ingresos cuando todos los
servicios financieros se proveen de forma conjunta,
en comparacion a cuando se realizan por separado:

RSCOPE =[R(Q1, Q2, ..., Om; P) -
-R(Q1,0,..,0;, A-R(0,Q2,0,..0,P- [2]
-R(0,..., 0, Om; PJ/R(Q1, Q2, ..., Om; P)

Las estimaciones de las economias de gama se
hacen a partir de los valores extrapolados de las fun-
ciones de costes e ingresos subyacentes que corres-
ponden al valor de cada uno de los outputs. En la
practica bancaria, no existe practicamente ninguna
evidencia empirica de este tipo de produccion, ya
gue, como se sefialaba anteriormente, simplemente
es poco comun encontrar bancos que sélo acepten
depdsitos y no proporcionen créditos, o viceversa.
Para evaluar la sensibilidad que tienen nuestros re-
sultados hacia este problema, se amplian las formu-
las SCOPE para que incluyan puntos de provision
«cuasi-especializada» de servicios financieros (Pulley
y Humphrey, 1993). La expresion técnica de las eco-
nomias de gama en costes (QCSCOPE) es mostrada
en la ecuacion [A1] del apéndice. En este sentido,
especificamos tres categorias de output o produc-
cion bancaria (depositos, créditos y valores); por su
parte, la cuasi-especializacién permite un 10 por 100
de produccién conjunta (en vez del valor cero que es
equivalente a la producciéon conjunta que aparece
en la ecuacion [1]) y queda expresada como sigue:

QCSCOPE = [C(.80Q1, .10Q2, .10Q3; P) +
+C(.1001, .80Q2, .10Q3; P) + 3]
+C(.1001, .10Q2, .80Q3; P) -

- C(Q1,Q2, Q3; PYC(Q1, Q2, Q3; P)

Con una similar forma para el caso de cuasi-espe-
cializacion de los ingresos (QRSCOPE, no se incluye).

Dado que no se pueden evaluar las funciones lo-
garitmicas de costes e ingresos cuando algunos de
los factores de produccién bancaria son iguales a
cero, no se pueden usar ni la funcién translogaritmica
ni las formas funcionales de Fourier para calcular [1]
o [2]. Ademas, no deberia utilizarse ninguna de es-
tas funciones para valorar [3] (u otra medida equi-
valente a QRSCOPE), a menos que los datos con-
tengan verdaderamente un conjunto suficiente de
bancos en los que los depdsitos comprendan un 10
por 100 o menos del pasivo total, a la vez que los cré-
ditos comprendan un 10 por 100 del activo total
(ambos considerados dentro del mismo pais), ya que
las funciones logaritmicas presentan problemas a la
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hora de predecir los costes y los ingresos cuando se
evaltan fuera del rango de los datos. En nuestra
muestra, ningun pais tiene una cuota nula de créditos
o depositos. Sin embargo, Francia, Espafa y Reino
Unido tienen un banco que durante algunos afios
ha mantenido una cuota de créditos inferior al 10 por
100, mientras que Italia tiene ambos tipos de ban-
cos. En contrapartida, sélo Alemania posee algunos
bancos (dos de ellos) con una cuota en el mercado
de depdsitos inferior al 10 por 100. Por todo ello, no
existe evidencia, dentro del mismo pais, de la exis-
tencia de cuotas de mercado reducidas por el lado
del crédito y los depositos simultaneamente, por lo
gue adoptamos una funcién compuesta que ha de-
mostrado tener pocos problemas a la hora de eva-
luar los efectos de gama, pudiéndose expresar los
outputs en términos absolutos, en vez de en loga-
ritmos (Pulley y Humphrey, 1993).

2. Especificacion de las funciones
de costes e ingresos

Los beneficios derivados de los costes operativos
gue obtienen los bancos al ofrecer depositos y cré-
ditos de forma conjunta se pueden calcular em-
pleando la funcién de coste estandar C = f(Qm, Pi).
En ella, se supone que se minimiza el coste operati-
vo (C) dados los niveles de outputs en balance pro-
ducidos por el banco (Qm = depdsitos, créditos, va-
lores) y los precios de los factores a los que se
enfrentan (Pi = precio medio del trabajo y una apro-
ximacion al precio del capital fisico). De forma pare-
cida, los beneficios en forma de ingresos que los ban-
cos obtienen de la oferta de créditos y depositos de
manera conjunta se pueden valorar con la ayuda de
una funcion de ingresos, pero no a través de la fun-
cion indirecta de ingresos estandar derivada del su-
puesto de un comportamiento precio aceptante don-
de se asume la maximizacion de beneficios dado el
nivel de los precios de la produccién (exégena) y las
cantidades de factores de produccién.

Para que los bancos obtengan mayores ingresos
en la provisién conjunta de servicios de depdsitos y
créditos, los precios de produccién tienen que variar
con diferentes combinaciones de produccién. Las
economias de gama en ingresos solo existirian en
un entorno de produccion perfectamente competi-
tivo si el consumidor esta dispuesto a pagar una pri-
ma por la provisién conjunta de servicios bancarios
—nuestra razén b) de mas arriba—, y ademas los
bancos experimentan deseconomias de gama en
costes, de forma que los costes aumenten con la
produccion conjunta. Con unos costes mas eleva-

dos de produccién conjunta, los precios de la pro-
duccién en un mercado competitivo serian también
superiores, conduciendo esta situacion a que los in-
gresos fuesen superiores ante un consumo conjun-
to (y unas aparentes economias de gama en ingre-
s0s). Sin una justificacién via costes a la hora de
cargar unos precios mas altos sobre la produccién y
el consumo conjuntos, la competencia entre los ban-
cos eliminaria las posibles economias de gama en
ingresos aunque los consumidores valorasen esta
oferta conjunta de productos. Por otro lado, si exis-
tiesen deseconomias de gama en costes pero los
consumidores no valorasen el consumo conjunto de
ambos servicios, los bancos se especializarian, en
un mercado competitivo, en lugar de producir cré-
ditos y depositos de forma conjunta. Por tanto, para
que existan economias de gama en ingresos en un
mercado bancario competitivo tienen que cumplir-
se dos condiciones: tienen que existir deseconomias
de gama en costes y los consumidores tienen que va-
lorar la provision de servicios integrados (one-stop
banking) por parte de los bancos (Berger, Humphrey
y Pulley, 1996).

Aunque existen buenas razones para creer que
muchos consumidores valoran la conveniencia de la
banca integrada, los estudios referentes a las eco-
nomias de gama en costes bancarios no encuen-
tran deseconomias significativas de alcance (Hunter,
Timmey Yang, 1990; Pulley y Braunstein, 1992; Pu-
lley y Humphrey, 1993; Noulas, Miller y Ray, 1993;
Carbo y Rodriguez, 2005). Por este motivo, no pa-
rece haber ninguna justificacion via costes para que
los bancos experimenten sinergias de ingresos em-
pleando una funciéon de ingresos estandar en la que
se asume que los mercados son competitivos y que
los precios de los productos son exdégenos. Sin em-
bargo, si los bancos tuviesen el suficiente poder de
mercado como para que los precios de la produc-
cion fuesen enddgenos, se podrian obtener unos
mayores ingresos de la provision conjunta de servi-
cios de depositos y créditos, ya que los bancos po-
drian variar sus precios segun la valoracién que ha-
cen de la combinaciéon de productos que ofrecen a
sus clientes. Los consumidores, a su vez, tienen que
evaluar muy positivamente el consumo conjunto y
estar dispuestos a pagar mas por la banca integra-
da; es decir, las razones a), b) y ¢) que se especifi-
caban anteriormente.

La capacidad de los bancos para fijar precios, ade-
mas de la preferencia del consumidor por el consu-
mo conjunto, es lo que puede crear una relaciéon en-
tre la combinacién de productos, las cantidades de
produccién y los ingresos percibidos, los cuales sélo

114

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 114, 2007. ISSN: 0210-9107. «COMPETENCIA EN LOS SERVICIOS FINANCIEROS MINORISTAS»




DAVID B. HUMPHREY

pueden estimarse suponiendo que son las cantida-
des de produccién, y no los precios, lo que son exo-
genos en la funcién de ingresos. El poder de merca-
do que ostente el banco es condiciéon necesaria, pero
no suficiente, para que estas economias de escala
en consumo estén presentes en los ingresos del ban-
co. Si existen importantes economias de escala en
ingresos, esto quiere decir que estan presentes tan-
to las economias de consumo como el poder de mer-
cado. Sin embargo, la ausencia de efectos de gama
de los ingresos no descarta la existencia de poder de
mercado en el establecimiento de precios. Los ban-
cos podrian utilizar el poder de mercado para fijar
los precios de la produccion independientemente de
la combinacién dominante de produccion, generan-
do ingresos, pero sin variar estos precios seguin suba
o baje la produccién conjunta.

La funcion estandar de ingresos indirecta se ex-
presa como R = g (Po, Pi), donde los ingresos (R) se
maximizan teniendo en cuenta los precios de los pro-
ductos (Po) y de los factores de produccion (Pi) den-
tro de un mercado competitivo. Dejando que los ban-
cos fijen los precios de la produccién, pero tomando
como dados los precios de los factores, se obtiene la
funcion alternativa de ingresos R = g (Qm, Pi), don-
de los precios de la produccion se supone que son en-
doégenos y la produccion (Qm) es exégena (Berger,
Humphrey y Pulley, 1996) (2). Por supuesto, la en-
dogeneidad del precio de la producciéon no se apli-
ca realmente a toda la produccién de los bancos, ya
que los titulos valores del Estado, la financiacién in-
terbancaria y el crédito comercial a grandes presta-
tarios corporativos de alto riesgo se establecen den-
tro de un marco mas competitivo, siendo asi mucho
mas exdgenos. Sin embargo, las comisiones de de-
positos y los tipos de interés, los requisitos minimos
de balance, las tarifas que se aplican sobre los cré-
ditos al consumo a plazos y de tarjeta de crédito, asi
como los que se cargan sobre los créditos a empre-
sas agricolas y PYME, difieren y estan condicionados,
en cierto grado, al control bancario, siendo mas pro-
bable que sean enddgenos que exdgenos. Para es-
tos productos, los bancos tienen la capacidad de di-
ferenciar los precios de la produccién por grupos de
clientes, areas geograficas y temporalmente. La in-
formacién particular acerca de los clientes de crédi-
tos suele ser costosa de duplicar por otras entidades
crediticias (Diamond, 1984; Boyd y Prescott, 1986),
y los bancos con una mayor concentracion local tien-
den a pagar unos tipos mas bajos al pequefio aho-
rrador (Berger y Hannan, 1989) y a cargarle unas co-
misiones mas elevadas al pequeno prestatario (Hannan,
1991) (3). En la practica, la funcion alternativa de in-
gresos tiene mayor probabilidad de identificar eco-

nomias de gama en ingresos, si es que existen, que
la funcion estandar, en la que se supone que todos
los precios de la produccion se fijan en el mercado.
En resumen, aplicamos una funcién estandar de cos-
tes y la funcién alternativa de ingresos para estimar
tanto las economias de gama en costes como de in-
gresos de los paises europeos que experimentan di-
ferentes grados de vinculacion de los créditos a los
depositos para valorar asi su importancia.

3. Funciones compuestas
de costes e ingresos alternativos

La funcién compuesta de costes especifica los va-
lores de la produccion sin emplear logaritmos (lo cual
mide mejor las economias de gama) con logaritmos
al precios de los factores (para imponer homoge-
neidad de grado uno en los precios de los factores
de produccién). Se estima utilizando una transfor-
macion Box y Cox (1964) a ambos lados de la ecua-
cion, representada mediante un pardmetro en su-
perindice que aparece entre paréntesis (¢). Cuando
¢=0,C?%=In Cy[4], se refleja una funcién de cos-
tes translogaritmica. Cuando ¢ = 0, C¥ = (C? - 1)/¢
y [4], se reflejan los costes y la produccion sin loga-
ritmos (4). La funcion compuesta, en su forma cua-
dratica no separable, es:

Clp)=f9Q InP ={lag+ > Q)+
1230 D0 @, Q000+
D 8,QinP e
e exp [ + 21_1 BInP, +
$1230 3 By wlnPnP, +
+ 20 2 QP

[4]

donde:

C = coste total operativo para las economias de
gama del coste operativo o el coste total por intere-
ses para la estimacion de las economias de gama en
costes financieros (5);

Qj,,; = tres clases de tipos de productos bancarios
son incluidos (i, j = 1, 2, 3) compuestos por crédi-
tos, depositos y valores. En [4], Q"= Q- 1;y

P, . = precios del trabajo y el capital fisico (ade-
mas de materiales), definidos como el coste medio
laboral por empleado bancario y todos los costes
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operativos no laborales como porcentaje del valor
de los activos fijos mas el capital social-empleado al
determinar los efectos de gama del coste operativo
(k, m=1, 2) o el precio de la financiacién definido
como el gasto medio por intereses de todo el pasi-
vo bancario cuando se determinan los efectos de
gama del coste por intereses (k, m = 3).

Los datos bancarios proceden de la base de datos
BankScope, ademas de datos de empleo bancario,
procedentes de los informes anuales (6).

La funcién compuesta alternativa de ingresos se
expresa de forma parecida, salvo en que los ingre-
sos (R) sustituyen al coste (C) de [4] como la varia-
ble dependiente, y tanto Q) ; como P, ,,, incluyen los
tres tipos de produccion bancaria y los tres precios
de los factores que se especificaban anteriormen-
te (7). En la practica, R refleja todos los ingresos fi-
nancieros en los efectos de gama de los ingresos por
intereses o todos los ingresos no financieros (co-
misiones, cargos por servicio) en los efectos de
gama de ingresos. La estimacion se simplifica cuan-
do se eliminan los términos de interaccion en los
precios de los factores y productos u, , de la por-
cion exponencial de los precios de los factores [4];
sin embargo, los términos ... de la interaccion de los
precios de los factores y productos de la porcién
no exponencial de [4] se conservan. En la estima-
cion, [4] es modificada pasando a la ecuacién [A2]
del apéndice.

En resumen, estimamos dos economias de gama
en costes (costes operativos y financieros, de forma
independiente) para cada uno de los cinco paises eu-
ropeos y dos economias de gama en ingresos —para
ingresos procedentes de intereses (financieros) y no
procedentes de intereses (no financieros—, de for-
ma separada) para los mismos cinco paises.

ll. LAS ECONOMIAS DE GAMA
Y LOS EFECTOS DE VINCULAR
LOS CREDITOS A LOS DEPOSITOS

1. Economias de gama en costes e ingresos

Nuestros resultados en la estimacion cross-country
de las economias de gama en costes e ingresos de
136 grandes bancos de cinco paises europeos entre
1996y 2002 se muestran en los cuadros n.% 1y 2 (8).

Ordenados bajo su aparente grado de vinculacion
de los créditos a los depésitos, Francia y Espafia son
los paises en los que esta practica es mas comun, en
[talia parece producirse en la mitad de las ocasiones,
y por ultimo, Alemania y Reino Unido rara vez la uti-
lizan (European Commission, 2007, figura 11). La
primera entrada de cada columna en ambos cuadros
refleja la medicion de economias de gama estandar,
donde no hay produccién conjunta de ninguno de los
tres servicios bancarios; es decir, CSCOPE y RSCOPE
de las ecuaciones [1] y [2] anteriores. La segunda en-
trada, entre paréntesis, tiene en cuenta una peque-
fia cantidad de producciéon conjunta y actla como
prueba de robustez de la medicién de las economias
de gama en su forma estandar; es decir, QCSCOPE
y QRSCOPE de la ecuacion [3], en la que se permite
el 10 por 100 de la producciéon conjunta.

Estas estimaciones de economias de gama se eva-
ltan en la media de los datos e indican la existencia
de efectos significativos de alcance tanto en los cos-
tes operativos como en los de interés (cuadron.® 1),
aungue no muestran ningun efecto significativo de
alcance en los ingresos procedentes de intereses u
otras fuentes de ingresos distintas a los tipos de in-
terés (cuadro n.° 2). De este modo, la produccion
conjunta de créditos y depdsitos parece reducir los
costes operativos, asi como los costes financieros

CUADRON.° 1

ECONOMIAS DE GAMA EN COSTES: CINCO PAISES EUROPEOS, 1996-2002
(Evaluadas en la media de los datos)

Coste operativo Coste financiero

Grado de vinculacion

(porcentaje) Tamario muestral

Nuamero de bancos

-0,06 (.003) 2,69 *(1.32 %)
0,20 (.15) 0,31 ** (0,14 **)
0,45 (.26) 0,86 * (0,42 *)
0,56 * (.34 %) 0,38 * (0,21 *)
2,82 *(1.40 %) 0,46 ** (0,21)

85 16 112
70 42 294
50 33 231
5 34 238
1 1 77

* Significativo al 0,05.
** Significativo al 0,10.
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CUADRO N.° 2

ECONOMIAS DE GAMA EN INGRESOS: CINCO PAISES EUROPEOS, 1996-2002
(Evaluadas en la media de los datos)

Ingreso financiero

Grado de vinculacion

Ingresos no financieros (porcentaje)

Francia........cocooeoeeeeeiceeeeee -0,74 (-0,38)
Espana 0,42 (0,20)
[talia ..o 0,43 (-0,22)
Alemania ... -0,06 (-0,04)
Reino Unido.........cccooeevieeie 0,93 (0,45)

-80,06 (-40,04) 85
60,54 (30,22) 70
0,74 (0,31) 50
-0,73(-0,41) 5
30,42 (10,75) 1

(probablemente al reducirse los intereses pagados
por los depdsitos), aunque aparentemente parece
no haber un efecto significativo sobre la generacion
de ingresos por intereses (por ejemplo, cargando un
mayor tipo de interés por los créditos) o el incre-
mento de los ingresos no procedentes de intereses
(por ejemplo, mayores ingresos por concepto de car-
gos y comisiones).

El mismo patron de resultados se obtiene si las
estimaciones de alcance se evaltan en la mediana
de los datos (véase el apéndice), lo que disminuye la
influencia de los bancos mas grandes en la muestra.

2. ;En qué influye el condicionamiento
de los créditos a los depositos?

Los depdsitos son la principal fuente de financia-
cion de los créditos, y los bancos intentan realizar su
venta cruzada entre sus clientes mediante servicios
bancarios integrados (one-stop banking). Con la pro-
vision conjunta de estos servicios, los bancos pue-
den reducir sus costes de financiaciéon e intentar in-
crementar sus ingresos. El presente estudio, con
informacion de varios paises, indica que los bancos
no parecen obtener unos importantes ingresos de
tipo financiero o no financiero derivados de la pro-
duccion conjunta. Esta afirmacion sigue siendo cier-
ta independientemente del grado de vinculacion de
los depdsitos a los créditos en los cinco paises, y de
si los efectos de gama se calculasen en la media (cua-
dro n.° 2) o en la mediana (apéndice) del conjunto
de datos. Que la vinculacién sea comuin o no es algo
gue, aparentemente, no influye en los ingresos de los
bancos. Si nuestros datos fuesen mas detallados,
como que incluyesen informacién sobre los créditos
hipotecarios y que (mds importante aun) sus ingre-
sos directos se observasen por separado de los cré-
ditos corporativos u otros créditos, quiza nuestros
resultados hubieran sido diferentes (9). Sin embargo,

al nivel de los datos referentes a ingresos de los que
disponemos, los bancos no parecen obtener mayo-
res beneficios de la vinculaciéon de los créditos a los
depodsitos. Aunque existan costes de busqueda por
parte de clientes que pretenden obtener un crédito
en condiciones mas ventajosas en aquellos bancos
gue no les exijan a cambio mantener un deposito, pa-
rece ser que incurrir en estos gastos no les merece la
pena, ya que los bancos que ejercen esta practica
no obtienen unos beneficios mucho mayores que los
bancos que no lo hacen. Las economias de gama en
ingresos son insignificantes en estos dos casos.

El resultado de los efectos de gama de costes es di-
ferente. Como puede verse en el cuadro n.° 1, don-
de se evallan los efectos en la media de los datos,
los efectos de gama del coste operativo son signifi-
cativos en los bancos de Reino Unido y Alemania, en
los que es rara la vinculacion de los créditos a los de-
positos. Evaluarlos en la mediana (como puede verse
en el apéndice) pone de relieve unos efectos de gama
del coste operativo que son significativos en el caso
de Alemania, Italia y Espafa. En estos paises, parece
gue los bancos presentan un coste operativo signifi-
cativamente inferior. En cuanto a la posible desventaja
gue pudieran tener los clientes cuando los créditos
se supeditan a la disposicién de un deposito, cabria
esperar que Espafia y Francia (los dos paises en los
que esta practica es mas habitual) fuesen los que mas
beneficios obtuviesen. Pero esto no es asi. En efecto,
los dos paises con el grado mas bajo de vinculacién
de servicios son los Unicos que se benefician (Reino
Unido y Alemania, en el cuadro n.® 1), o los paises en
el extremo contrario (Alemania y Espafia) e interme-
dio (ltalia) en cuanto a grados de vinculacién, parecen
también beneficiarse (en el apéndice). Con respecto
a los costes operativos, los bancos parecen estar me-
jor posicionados cuando se producen y consumen de
forma conjunta créditos y depdsitos, aungue los be-
neficios parecen ser independientes de la vinculacion
de los créditos a los depdsitos. Asi, el argumento de
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los bancos de que con ello pueden reducir el coste
operativo se ve respaldado, si bien este beneficio se
ve materializado con o sin condicionar el crédito al
depdsito.

¢Y qué sucede respecto a los costes financieros
(intereses)? ;Se reducen los costes de los intereses y
quiza se perjudica al cliente ante la produccién con-
junta cuando se vincula la concesion de un crédito al
mantenimiento de depdsitos en la entidad bancaria?
Los costes financieros son indiscutiblemente inferio-
res en la producciéon conjunta y, como consecuencia
de ello, los consumidores parecen percibir una me-
nor rentabilidad de sus depdsitos. Valorando en la
media los datos del cuadro n.° 1, los grandes bancos
de los cinco paises experimentan un menor gasto por
intereses abonados con la produccién conjunta, mien-
tras que Reino Unido presentaba un gasto menor
usando la mediana (apéndice). Es evidente que esta
situacion no beneficia al depositante, pero 1) la im-
portancia de este beneficio bancario difiere ligera-
mente segun el grado de vinculacién experimentado
y 2) parece ser superior en los bancos de s6lo uno de
los paises en los que esta practica es comun (Francia)
cuando se evalla en la media, pero no en la media-
na. De este modo, si hubiese alguna diferencia entre
los paises en los que los créditos quedan condiciona-
dos a la disposicion de depositos, ésta parece ser in-
fima, y s6lo parece ocurrir cuando los efectos de gama
del coste de los intereses se evalian en la media de
los datos. Hubiéramos deseado que el punto de eva-
luacion no importase tanto, para poder llegar a con-
clusiones razonablemente contundentes y tolerables
con respecto a la politica de competencia.

Aun asi, los consumidores de todos los paises pa-
recen verse perjudicados en términos de los intere-
ses que reciben a partir de sus depdsitos cuando los
bancos producen de forma conjunta créditos y de-
positos. Por eso, aun queda por demostrar si las ven-
tajas que percibe el consumidor de la banca de ser-
vicios integrados se corresponden con los costes en
los que, aparentemente, incurren (recibiendo una
rentabilidad mas baja) o si, como aseguran los ban-
cos, financiar los créditos con una mayor proporcién
de depdsitos, en comparacion la con financiacion,
via fondos alternativos mas costosos, es la principal
fuente de beneficio de las economias de gama en
términos de coste financiero de los bancos.

IV. CONCLUSIONES

Vincular la obtencion de un crédito al manteni-
miento de un depdsito en el mismo banco ;es una

restricciéon importante que beneficia al banco y per-
judica al consumidor? Como sélo se dispone de in-
formacién bancaria, y no del consumidor, la hipéte-
sis que mantenemos es que los bancos de un pais
en los que esta vinculacion es una practica habitual
experimentan un gasto por intereses menor y/o unos
mayores ingresos financieros o no financieros (comi-
siones) mediante la produccién conjunta de depdsi-
tos y créditos, en comparacion con los paises que no
lo hace. Entonces, los bancos se estarian benefician-
do, mientras que los consumidores tendrian muchas
probabilidades de verse en desventaja. Como la in-
tegracion de servicios implica la produccion y el con-
sumo conjuntos, estimamos las economias de gama
en costes e ingresos de grandes bancos en Francia y
Espafa, en los que se aplica dicha practica, en Italia,
en donde sucede en la mitad de los casos, y por ul-
timo, en Alemania y Reino Unido, donde esta cos-
tumbre es muy poco habitual (véase European Com-
mision, 2007). Si los bancos de los paises en los que
la vinculacién de servicios es una costumbre habitual
experimentan unas economias de gama en costes
y/0 ingresos superiores que los paises en los que esta
costumbre es muy poco habitual, esto apoyaria la
conclusion de que integracion de los servicios ban-
carios podria beneficiar a los bancos. La consecuen-
Cia serfa que la integracion de servicios, como clara
limitaciéon a las opciones del cliente, parece ir aso-
Ciada a unos tipos activos o comisiones de servicio
superiores y/0 unos tipos de interés pasivos inferio-
res. Aunque el consumidor pueda obtener, en cual-
quier caso, ventajas de los servicios bancarios inte-
grados (a causa de su conveniencia, reducidos o
inexistentes costes de busqueda, etc.), son los ban-
cos los que también parecen estar beneficiandose de
la venta conjunta de sus servicios, al reducir el exce-
dente del consumidor mediante la vinculacion obli-
gada de ambos productos.

Nuestros resultados indican que ninguno de los
cinco paises (Francia, Espafia, Italia, Alemania y Rei-
no Unido) experimentan economias de escala en in-
gresos estadisticamente significativas procedentes
de intereses o por comisiones en nuestros 136 gran-
des bancos a lo largo del periodo 1996-2002. Esta
conclusioén sigue siendo cierta ya se evallen las es-
timaciones en la media o en la mediana de los da-
tos. Al no existir ninguna diferencia entre estos dos
tipos de economias de gama en ingresos entre los
paises que ejercen la practica integrada y los que no
lo hacen, esta condicién no parece afectar de forma
significativa a los ingresos de los bancos y, como
consecuencia de ello, no parece perjudicar a los con-
sumidores en cuanto a los tipos de interés de sus
créditos o a las comisiones de servicios que tienen que
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pagar. Las razones por las que posiblemente se pro-
duce esta conclusion podrian ser las siguientes: que
el consumidor valora la banca de servicios integra-
dos, pero la competencia impide que los bancos pue-
dan sacar provecho de esta demanda a su favor; los
bancos poseen poder de mercado y fijan sus pre-
cios, pero, si los clientes no valoran la oferta con-
junta de servicios, los precios no podran apoyar la
existencia de economias de gama en ingresos, 0 en
el caso de que los bancos no posean poder de mer-
cado ni los clientes valoren la oferta conjunta de ser-
vicios bancarios. No podemos discriminar entre es-
tas razones, pero si podemos afirmar que si los
consumidores valoran la banca integrada (el consu-
mo conjunto de productos), no parecen pagar por
ello mediante unos tipos de interés activos mas ele-
vados o mayores gastos por comisiones.

Por el contrario, los bancos obtienen beneficio
desde el lado de los costes al proveer de forma con-
junta créditos y depdsitos, ya que tanto sus costes
operativos como sus costes financieros son signifi-
cativamente inferiores en la produccién conjunta.
Para el caso en el que el consumidor se vea perjudi-
cado cuando su crédito se vincula a un depdésito, se
esperaria que en Espafa y Francia (los dos paises con
mayor incidencia de estos casos) los bancos sean los
mas beneficiados. Sin embargo, esto no sucede. Se-
gun la forma en la que se evallen las economias de
gama (la media o la mediana de los datos), los dos
paises con el menor grado de vinculacion de estos
productos (Alemania y Reino Unido), o los tres pai-
ses que poseen tanto un nivel bajo como alto de
vinculaciéon (Alemania, Italia y Espana) experimentan
un coste operativo significativamente inferior. De
este modo, los argumentos de los bancos que de-
fienden que su coste operativo es mas bajo con la pro-
duccién conjunta se ven respaldados, si bien este he-
cho parece ser independiente de si los bancos
vinculan sus créditos a los depdsitos o no.

Los bancos también obtienen beneficios derivados
de unos menores costes financieros mediante la pro-
duccion conjunta, aunque, de nuevo, esto parece
ser independiente del grado de vinculacion: los cos-
tes financieros (intereses) son significativamente in-
feriores en los grandes bancos de los cinco paises
(utilizando la media de los datos) o inferiores en to-
dos ellos menos en Reino Unido (usando la media-
na). Aunque los menores costes financieros no vayan
a devenir en un beneficio para los depositantes, es-
tos beneficios bancarios tampoco parecen guardar re-
lacion con el grado de vinculacion de los créditos a
los depdsitos. En resumen, resulta evidente que al
nivel de agregacion de productos bancarios y con

los datos disponibles sobre costes e ingresos que se
han empleado en este estudio, vincular los créditos
a los depositos no parece representar un perjuicio
importante para el consumidor. Los bancos pueden
tener unos costes financieros mas bajos y algunos
de ellos ver reducido el coste operativo, pero esto
parece ser independiente de la vinculacion de los
créditos a los depdsitos.

Con respecto a la politica de competencia ban-
caria, «La vinculacién de productos...en un deter-
minado Estado Miembro puede constituir un abuso
excluyente de posicién dominante en virtud del Ar-
ticulo 82 Ck... (European Commission, 2007: 165)».
Aunque no sean definitivos, nuestros resultados no
apoyarian la teoria del abuso de posicion dominan-
te. Como consecuencia de ello, la politica de com-
petencia bancaria podria ser orientada de forma mas
productiva hacia observar si el consumidor se bene-
ficia de la banca de servicios integrados y si esto se
corresponde con los costes en los que incurre (pa-
gandosele una menor rentabilidad por sus depositos),
0 si, como dicen los bancos, la financiaciéon de los cré-
ditos con una mayor proporcion de depdsitos en
comparacion con mas costosas fuentes de financia-
cion serfa la principal fuente de beneficio de las eco-
nomias de gama de los costes financieros para los
bancos. La vinculacion de créditos y depositos pa-
rece no influir en ello.

NOTAS

(*) El autor agradece los comentarios recibidos de los profesores
Santiago Carb¢ Valverde y Francisco Rodriguez Ferndndez, ambos per-
tenecientes a la Universidad de Granada y FUNCAS.

(1) Los reducidos niveles de movilidad de la poblacion entre y den-
tro de los paises europeos reduce la incidencia de los costes por cam-
bio de entidad (switching costs), si se comparan con los datos de EE.UU.,
donde el 14 por 100 de las familias se trasladan cada afio. Aunque la
vinculacién de los créditos a los depdsitos no existe como requisito en
EE.UU., se puede animar a la empresa comercial prestataria a abrir una
cuenta de depdsitos para disminuir el riesgo del crédito bancario y faci-
litar la transferencia de fondos.

(2) Maximizar los ingresos por medio de una funcién alternativa de
ingresos equivale a maximizar los beneficios, ya que se asume que las
cantidades de factores de produccion (y, por tanto, los costes) son fi-
jadas en sus niveles 6ptimos. Esto es analogo al modelo de funcién es-
tandar de costes, en el que los costes se minimizan y los niveles de pro-
duccion se supone que se fijan en sus niveles éptimos, ademas de que
minimizar los costes tiene como consecuencia una maximizacion de los
beneficios.

(3) Los estudios que contrastan el comportamiento de los bancos
como precio aceptantes en comparacion con los que ostentan cierto
poder de mercado en la fijacién de precios suelen preferir ésta (HAN-
cock, 1986), y respaldan el uso de una funcién de ingresos alternativa.

(4) Elvalor de ¢ fue significativamente distinto de cero en 6 de las
10 funciones compuestas separadas de costes que se indican en la par-
te inferior, lo que indica que la estimacion translogaritmica no serfa apro-
piada incluso si el problema de evaluar las economias de gama con ni-
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veles de produccion cero no existiese. En 10 estimaciones independientes
de la funcion de ingresos, g era significativamente diferente de cero en
4 de 10 estimaciones. En todos los casos, ¢ era inferior a 0,50, y por eso
mas cercano a la igualdad ¢ = 0,0 que ¢ = 1,0.

(5) El coste operativo se compone de todos los costes laborales,
consumo de capital y materiales, mientras que el coste por intereses se
compone de todos los gastos por intereses. Como es habitual, los cos-
tes fijos se presentan en forma de gastos por consumo de capital, en vez
del valor descontado del arrendamiento de todos los activos fijos.

(6) BankScope no recoge informacion sobre la cantidad de em-
pleados bancarios, aungue esto sea necesario para determinar con exac-
titud el precio medio del factor trabajo. Estos datos estan disponibles en
los informes bancarios anuales o en fuentes de datos nacionales. Algu-
nos han confiado exclusivamente en BankScope y han intentado aproxi-
mar el precio del factor trabajo mediante la ratio costes laborales/valor
total de los activos bancarios. Sin embargo, la relacion bivariante entre
esta medida y la correcta es negativa e insignificante con un R2 = 0. Asi,
desafortunadamente no es apropiado, ya que el precio del trabajo es un
importante determinante del coste operativo y su medicién errénea bien
podria tergiversar los resultados obtenidos en el caso de que sélo se uti-
licen los datos de BankScope.

(7) Una funcion de coste requiere homogeneidad de grado uno
en los precios de los factores de produccion, puesto que duplicar es-
tos precios supondria duplicar los costes. Esta limitacion se conserva
en la funcioén alternativa de ingresos, ya que, con unos precios de pro-
duccion endégenos, los incrementos de costes se pueden cubrir por
completo con incrementos de los ingresos, y asi maximizar la renta-
bilidad. Sin embargo, la funcién de ingresos no tiene por qué ser ho-
mogénea de grado uno en las cantidades de la produccién, ya que, con
unos precios de los factores de produccién constantes, los ingresos
no tienen por qué duplicarse, puesto que la produccion se duplica a
causa de la existencia de economias de escala (razén por la que no se
duplican los costes).

(8) El tamano de las muestras de cada pais se muestran en el cua-
dro n.° 1y son las mismas que para el cuadro n.° 2 y los cuadros del
apéndice.

(9) Cuando, en ocasiones, se dispone del valor de las diferentes ca-
tegorias de préstamos, sus ingresos correspondientes no suelen comu-
nicarse por separado.
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DAVID B. HUMPHREY

APENDICE

Economias de gama cuasi-especializadas

Para m diferentes productos, un banco esta cuasi especializado cuando, para una proporcién positiva €, éste proporciona 1 —(m-1) €
de un servicio bancario y € de todos los demas m — 1 servicios. Este ajuste garantiza que el nivel total de cualquier OQm que se produzca,
tanto sea de forma independiente como conjunta, sigue siendo el mismo para asegurar que la comparacion sea adecuada.

Para las economias de gama en costes, el resultado es:

QCSCOPE=[C({1-(m-1) €} Q,, EQ,, ..., EQ,; P)+ C(EQ,, {1 -(m~-1) E} Q,, ..., EQ,; P) +

Al
+C(EQ, €Q, ... {1 =(m=1) EQ,; P) = C(Q1, Qs ..., Qpy PVC(Qy, Qy, ... Qi P) ATl

Cuando € = 0, QCSCOPE se obtiene CSCOPE en [1]. Podria obtenerse una expresion parecida para las economias de gama cuasi-espe-
cializadas de ingresos (QRSCOPE).

Cuando € va de cero a suméaximo en 1/m, pasamos de la especializacion completa (€ = 0), en la que cada uno de los m bancos hipo-
téticamente especializados produce todo de cada de uno de los m productos, al caso en que la especializacion es nula (€ = 1/m), y cada ban-
co produce la proporcién 1/m de todos los productos m de forma conjunta. En el limite cuando & = 1/m, QCSCOPE compara el coste de un
gran banco hipotético que produce todos los productos de forma conjunta con los costes m de los bancos mas pequenos, que producen cada
uno la proporcién 1/m de cada nivel de produccion del banco grande. Dado que todos estos bancos poseen la misma combinacion de pro-
ductos, QCSCOPE en € = 1/m se convierte en una medida de las economias de escala de costes por semirrectas de la empresa bancaria. Con
los tres productos bancarios, m =3y € = 1/m = 0,33 para las economias de gama en costes por semirrectas. Como nuestro objetivo son los
efectos de gama y no los de escala, nuestros resultados parten de que &€ = 0 (una economia de alcance pura) y € = 0,10 donde el 10 por
100 de cada producto es producido conjuntamente en comparaciéon con la produccién conjunta completa.

Ecuacion de la estimacion de la funcion compuesta
La funcidn compuesta es no lineal y se estima de forma iterativa (1) Segun Pulley y Braunstein (1992), supongamos que D =0y GMg - 1
es la media geométrica del coste operativo C; entonces el modelo compuesto se estima a partir del «pseudo modelo» que se detalla a
continuacion (2):
D = [HCW/GM? ") + £ Q. InPYGM?~ "] = [{(C?~VgGM* 1} + (Lo + 20, Q@ + 172 200 D ey, Q1Q5 +

[A2]
2 > 8, QinPl e exp Byt X, BnP+ 1230 Y B nlnPdnPy+ X S Q4P o= 1)/gGMe ]
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CEXISTEN ECONOMIAS DE GAMA EN INGRESOS Y COSTES EN EL MODELO DE ONE-STOP-BANKING?

APENDICE (continuacion)

Economias de gama evaluadas en la mediana de los datos

CUADRON.° A1

ECONOMIAS DE GAMA EN COSTES: CINCO PAISES EUROPEOS, 1996-2002
(Evaluados en la mediana de los datos)

Grado de vinculacion

Tamano muestral

Coste operativo Coste financiero (porcentaje) Numero de bancos
Francia.......ccccoeeiennn 0,12(0,12) 0,23 * (0,11 *) 85 16 112
Espana.....cccccccovvinnn 0,27 * (0,26 *) 0,10 ** (0,04) 70 42 294
Italia....c.ooeeviii 0,25 ** (0,21 *) 0,32 (0,17 *) 50 33 231
Alemania ................... 0,34 * (0,30 *) 0,05 * (0,02) 5 34 238
Reino Unido............... 10,48 (0,78) 0,30(0,12) 1 11 77

* Significativo al 0,05.
** Significativo al 0,10.

CUADRO N.° A2

ECONOMIAS DE GAMA EN INGRESOS: CINCO PAISES EUROPEOS, 1996-2002
(Evaluados en la mediana de los datos)

Grado de vinculacion

puesta final.

de estimacion, establecemos la igualdad f, = 0 y conservamos el parametro «, en la estimacion.

Ingresos financieros Ingresos no financieros (porcentaje)
Francia. ..o -0,17 (-0,13) -0,77 (-0,38) 85
Espana...........ccoooi 0,12 (0,05) 20,15 (10,07) 70
ltalia ..o -0,19 (-0,08) -0,08 (-0,28) 50
Alemania .... . -0,005 (-0,003) -0,01(0,07) 5
Reino UNnido.......ooooviviiii 0,84 (0,48) 20,41 (10,24) 1
Notas

(1) La estimacion se inicio empleando los valores de partida obtenidos de una funcion translogaritmica, y luego fue transformada a través de fases mas complejas en la forma com-

(2) Generalmente no es posible estimar los interceptos ¢, y 3, Como estamos més interesados en las cantidades de produccién que en los precios de los factores, y por cuestiones
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