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I. INTRODUCCIÓN

LOS mercados bancarios europeos viven inmersos
en un proceso de importantes cambios regula-
torios en el que destacan las medidas que per-

siguen la integración y la consolidación financiera. Re-
cientemente, la Comisión Europea ha centrado sus
esfuerzos en los mercados bancarios minoristas, en
los que existe aún una elevada fragmentación. En
el Informe final sobre el mercado bancario minoris-
ta en Europa, publicado el 31 enero de 2007, la Co-
misión manifiesta la necesidad de adoptar nuevas
medidas para favorecer el proceso de integración en
la banca al por menor. Entre las conclusiones, se des-
taca la diversidad de estructuras jurídicas en nume-
rosos países europeos, con diferentes grados de im-
plicación y control público, «sobre todo en países
como Luxemburgo o Alemania», si bien dentro de
esta variedad de estructuras también se menciona el
caso español como llamativo. Esta variedad respon-
de a la expansión y significativa presencia de gru-
pos de entidades bancarias de tipo fundacional o
mutualista, en paralelo al modelo convencional de en-
tidad por acciones.

Si bien la Comisión Europea considera que estas
entidades, y en particular las cajas de ahorros, cuen-

tan con un status legalmente independiente, este
organismo llama la atención sobre su estrecha coo-
peración en una gran variedad de campos como el
desarrollo de productos, el marketing o las estrate-
gias de negocio, y considera que factores como la
existencia de fuertes vinculaciones regionales, las ac-
ciones de publicidad conjuntas o los intercambios
de información podrían vulnerar la competencia, por
lo que sus implicaciones deben, cuando menos, es-
tudiarse en mayor profundidad. En este sentido no
es sorprendente que en el desarrollo de la agenda re-
gulatoria entre 2005 y 2010 prevista en el Libro Blan-
co de los Servicios Financieros se estén produciendo
frecuentes consultas a la industria para recabar in-
formación en torno a estas cuestiones.

Si bien las consideraciones del regulador sobre
los mercados minoristas se extienden a un amplio
abanico de cuestiones, la diversidad institucional y
la cooperación merecen un tratamiento específico
para comprobar si son una amenaza para la concu-
rrencia o si, por el contrario, son dos de los pilares
donde se asienta la contribución a la competencia
y al bienestar. En este artículo se aspira a trazar al-
gunas las diferencias más importantes entre coope-
ración (pro-competitiva) y colusión (anti-competiti-
va) y a precisar las contribuciones de la diversidad

158

Resumen

En el proceso de integración financiera en Europa, la competencia
en el sector de los servicios bancarios minoristas es una de las cuestio-
nes de primer orden, debido al carácter horizontal de esta industria y al
elevado grado de fragmentación que todavía muestran estos mercados.
En este artículo se muestra el papel de dos de los elementos reciente-
mente debatidos como rasgos básicos de la actividad bancaria minoris-
ta en Europa: la diversidad institucional y la cooperación, cuyos efectos
sobre la competencia han sido escasamente estudiados empíricamente
hasta la fecha. Empleando el sector bancario español como laboratorio,
los resultados de este estudio sugieren que la cooperación y la diversi-
dad institucional pueden entrañar mejoras significativas en los niveles com-
petitivos, con independencia del tipo de entidades consideradas y de su
ámbito de actuación territorial.
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Abstract

Competition in retail banking services has become one of the major
topics in the financial integration process in Europe, due to the horizon-
tal profile of this industry and the substantial level of fragmentation that
these markets still show nowadays. This article analyses the role that
two of the most controversial issues that has been recently discussed 
—institutional diversity and cooperation— whose effects on competi-
tion remain largely unknown. Taking the Spanish banking system as a
laboratory, the results in this study suggest that cooperation and
institutional diversity may carry some significant improvement in
competition levels, independently on the type of institution considered
and its territorial scope.

Key words: banks, cooperation, institutional diversity, competi-
tion.
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institucional a la competencia en los sectores ban-
carios. Para ello, se emplea como laboratorio el caso
español, en el que conviven diferentes modelos de
banca y la cooperación se manifiesta en diferentes
ámbitos de negocio y tecnológicos. El artículo se di-
vide en cuatro apartados siguiendo a esta introduc-
ción. En el apartado II se parte de los fundamentos
teóricos de la organización industrial y de las evi-
dencias de estudios previos para presentar los fenó-
menos de colusión como procesos que requieren una
coordinación (de precios, cantidades o estrategias
de comercialización) que resulta en un incremento del
poder de monopolio, mientras que la cooperación
puede manifestarse como un proceso pro-competi-
tivo. Asimismo, se estudian las implicaciones que la
diversidad institucional puede tener sobre estos fe-
nómenos. En el apartado III se proponen varias me-
todologías para analizar empíricamente los efectos de
la cooperación y la diversidad institucional sobre la
competencia, en una muestra de entidades de de-
pósito españolas para el período 1993-2005. En el
apartado IV se presentan los principales resultados.
El artículo se cierra, en el apartado V, con las princi-
pales conclusiones y lecciones para el futuro de los
mercados bancarios minoristas en la Unión Europea.

II. COOPERAR, COMPETIR Y COLUDIR:
DIFERENCIAS Y EVIDENCIA RECIENTE 
PARA EL SECTOR BANCARIO

Es un principio básico de organización industrial
que cooperación no resulta equiparable a colusión.
Es más, mientras que de la cooperación pueden de-
rivarse claros beneficios sociales, la colusión entra-
ña, ceteris paribus, una pérdida de eficiencia social
(Schmalensee, 1989; Tirole, 2002). Sin embargo, el
desarrollo de los propios mercados en el entorno de
la globalización y la creciente importancia de in-
dustrias en las que el establecimiento de bases coo-
perativas se convierte en una condición necesaria
para su adecuado desenvolvimiento (plataformas
televisivas, software, telefonía o tarjetas de pago,
entre otras) han producido una confusión generali-
zada sobre las diferencias entre la «coordinación co-
lusiva» y la «cooperación pro-competitiva». Los me-
canismos de coordinación (generalmente, de precios
o de cantidades) suponen el establecimiento de
acuerdos (implícitos o explícitos) de los que se deri-
van condiciones menos que competitivas para los
consumidores. En cualquier caso, la existencia de
poder de monopolio en algunas de estas industrias
ha derivado en intervenciones de las autoridades de
la competencia para tratar de arbitrar soluciones a
algunas prácticas anticompetitivas. Sin embargo, es

preciso realizar las distinciones sectoriales oportu-
nas, así como delimitar de forma clara qué es colu-
sión y qué es cooperación y, en particular, en qué
afectan estas diferencias al sector bancario.

La cooperación es un concepto tan importante
como habitualmente olvidado a la hora de delimi-
tar la organización industrial de un mercado y la
creación y desarrollo de éste. Edward Prescott, Pre-
mio Nobel de Economía en 2004, señaló reciente-
mente que en el concepto de cooperación hunden
sus raíces gran parte de los procesos más relevan-
tes para el desarrollo industrial y económico de los
últimos cincuenta años, entre los que destaca el
proceso de integración europea. Sin embargo, la
verdadera esencia de la cooperación tiene un valor
tanto macroeconómico (acuerdos comerciales in-
ternacionales, creación de áreas económicas, ...)
como microeconómico, ya que de la creación de
infraestructuras de cooperación en diversas áreas
—no sólo tecnológicas, sino incluso de gestión—
resultan elementos determinantes para que nume-
rosas industrias puedan alcanzar una dimensión
adecuada, eliminar barreras de entrada y favorecer
la competencia (Prescott, 2007). En este sentido, la
cooperación se manifiesta en varios aspectos esen-
ciales que fomentan la competencia y entre los que
conviene destacar, con carácter mínimo, tres:

1) la coopetencia y el crecimiento organizacional
y del mercado;

2) las economías de escala y la diversificación;

3) las economías de red y el establecimiento de
mercados bilaterales.

1. Coopetencia y crecimiento 
organizacional del mercado

En lo que se refiere a la coopetencia, este con-
cepto alude a la posibilidad de cooperar y competir
al mismo tiempo, e incluso a la necesidad de cooperar
para poder competir (Brandenburger y Nalebuff,
1995). En particular, la teoría de juegos muestra que
existen numerosos equilibrios no cooperativos en los
que la competencia sin cooperación conlleva pérdi-
das para todos los jugadores implicados (equilibrios
perdedor-perdedor) o, al menos que existan siem-
pre perdedores en el juego (equilibrios ganador-per-
dedor). Sin embargo, la cooperación puede permi-
tir que estos equilibrios cambien hacia resultados en
los que ganan todas las partes implicadas (ganador-
ganador) y en los que, por lo tanto, existen ganan-
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cias agregadas de bienestar (Padula y Dagnino, 2007).
Este tipo de beneficios de la cooperación se dan en
múltiples situaciones prácticas, como, por ejemplo,
cuando la industria se une para dar a conocer un
nuevo producto al consumidor, reduciendo las asi-
metrías de información y aumentando el tamaño del
propio mercado, o para desarrollar programas con-
juntos de I+D (que resultan en una mejora de la 
calidad de los productos y/o en una reducción de los
costes), o cuando el mercado se está formando o
abriendo (procesos de integración, retos regulato-
rios) y numerosos participantes necesitan unir sus es-
fuerzos para desarrollar capacidades que les permi-
tan afrontar los requerimientos de ese nuevo mercado
(Bordignon y Brusco, 2006; Brousseau y Penard, 2007;
Walley, 2007). En estos casos, la cooperación se de-
sarrolla sobre la base de un juego cooperativo en el
que existe una «estructura de intereses parcialmen-
te convergente», donde la «parcialidad» se refiere a
la cooperación necesaria para el desarrollo del mer-
cado o sector y la competencia no se ve mermada,
sino más bien garantizada (Padula y Dagnino, 2007).

En cuanto al sector bancario, son variados los
ejemplos de prácticas de cuasi-integración y coope-
ración que han permitido a numerosos grupos de
entidades bancarias crecer y desarrollarse en merca-
dos cada vez más integrados manteniendo su status
legal y su independencia en el segmento comercial,
siendo los medios de pago electrónicos, probable-
mente, el ejemplo más característico. Esta coopera-
ción surge, con frecuencia, a consecuencia de cam-
bios regulatorios o por la aparición de innovaciones
que traspasan las capacidades, debido al reducido
tamaño de muchas de estas entidades, de muchas de
estas instituciones consideradas individualmente. En
el caso europeo, y en una perspectiva histórica, la
«cooperación competitiva» es una forma de funcio-
namiento organizacional especialmente adecuado
cuando los mercados se encuentran fragmentados
(1). En este contexto, la contestabilidad, como ca-
pacidad para incrementar el número de competido-
res locales y facilitar la entrada en esos mercados, se
ve incrementada por la cooperación, al facilitar que
entidades de diferente dimensión puedan afrontar, en
paralelo, estos retos.

Asimismo, la cooperación aparece, en muchos ca-
sos, como una alternativa a la expansión geográfica.
La diferenciación vertical, los costes de cambio y la
banca basada en las relaciones y la cooperación (más
vinculada regionalmente), tienen importantes impli-
caciones competitivas en el contexto de la integra-
ción bancaria europea. La banca minorista coopera
en diferentes áreas, como por ejemplo en normaliza-

ción de procesos e infraestructuras y en el funciona-
miento de sistemas de pago. Algunos tipos de banca
minorista, tales como las cajas de ahorros y las coo-
perativas de crédito, que representan un porcentaje im-
portante de las actividades de banca minorista en paí-
ses como Alemania, Francia y España, pueden cooperar
profundamente y en muchas áreas, tales como in-
fraestructuras de pagos propias, gestión conjunta de
riesgos y de protección de depósitos, e incluso, en al-
gunos casos, comparten la misma marca. En este as-
pecto, la diversificación de productos y la ampliación
de la gama de éstos es un aspecto necesario para
competir en un mercado financiero único con múlti-
ples proveedores. En cualquier caso, cada entidad
ofrece sus propios productos en su mercado local/re-
gional, y la cooperación en materia de diversificación
garantiza el acceso de los clientes a una gama más
amplia de servicios en una base competitiva. En este
entorno, puede producirse la paradoja de que los mer-
cados bancarios locales ofrezcan una mayor disponi-
bilidad de financiación que mercados más amplios.
Este hecho se produce si las entidades de los merca-
dos locales pueden explotar mejor las ventajas de la
banca relacional y de una estructura organizativa ba-
sada en la cooperación (Petersen y Rajan, 1995; On-
gena y Smith, 2001; Carbó et al., 2006; Zarutskie,
2007). Éste es un rasgo típico de mercados con di-
versidad institucional, donde la banca comercial com-
pite con entidades regionales (por ejemplo, cajas de
ahorros y cooperativas de crédito) y existen efectos
transversales entre las distintas entidades competido-
ras e, incluso, con las entidades foráneas que entran
en estos mercados. No obstante, la cooperación en
este tipo de entidades se ciñe, básicamente, a áreas
para las que su desarrollo implica el aprovechamien-
to de economías de escala o la unión de esfuerzos in-
dividuales para poder ofrecer un servicio eficiente al
consumidor. Eso no entraña que, establecida la coo-
peración en un plano técnico, no se derive una in-
tensa competencia en el plano comercial.

En este contexto, no resulta sorprendente, como
demuestran Delgado et al. (2007), que entidades
como las cajas de ahorros hayan presentado un cre-
cimiento organizacional (cooperación incluida) más
racional que los bancos en el proceso de consolida-
ción financiera, presentando, por lo general un cre-
cimiento más sostenible a la vez que un fortaleci-
miento de su carácter competitivo.

2. Economías de escala y diversificación

Alcanzar una determinada cota de producción
parece una condición fundamental en numerosas in-
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dustrias para poder obtener un ahorro en costes su-
ficiente que permita la concurrencia en el mercado,
y el mercado bancario no es una excepción. En este
punto, la cooperación se ha convertido en un ele-
mento de primera magnitud en lo que se refiere a la
posibilidad de diversificar la producción en numero-
sas áreas para poder ofrecer al consumidor una más
amplia gama de servicios (Dermine, 2006).

La propia teoría de la intermediación financiera su-
giere que las economías de escala son una condi-
ción necesaria para poder acometer los retos de la
diversificación (Winton, 1997). Sin embargo, no sólo
en la industria bancaria, sino en cualquier mercado,
es una circunstancia habitual que los inversores en-
cuentren costoso afrontar de forma individual el de-
sarrollo de nuevos productos o la entrada en nuevos
mercados si no pueden unir ciertos esfuerzos, me-
diante la cooperación, para lograr ofrecer estos ser-
vicios de forma rentable y aumentar el número de
competidores en su comercialización y, con ello, la
competencia (Mini, 2001, Miravete y Pernías, 2006).

En los sectores bancarios es habitual que, exis-
tiendo entidades con diferentes tamaños, grados de
especialización, e incluso funciones-objetivo (2), sea
preciso que la realización de diferentes funciones
técnicas y el desarrollo de determinados productos
y servicios incluya un grado de cooperación que, en
cualquier caso, no se extiende al ámbito de la dis-
tribución comercial. Como señalan Mendes y Rebe-
lo (2003), estas acciones de cooperación responden
a un asociacionismo pro-competitivo, que requiere
algunas estrategias de determinación colectiva de
procesos técnicos para alcanzar una dimensión ade-
cuada para explotar las economías de escala inhe-
rentes a muchos de estos procesos (por ejemplo, en
el caso de la inversión colectiva o los seguros). En
cualquier caso, las economías de escala no se ciñen
únicamente a servicios en los que deba existir, ne-
cesariamente, una innovación o una diversificación.
Las propia financiación crediticia, en determinados
casos, puede encontrar ventajas en la diversificación
cuando, por razón de tamaño, sólo es posible reali-
zar determinadas operaciones (como los préstamos
sindicados) en grupos que cooperan, habiéndose
demostrado que existen beneficios competitivos en
tal cooperación (Laffont, 2003).

Asimismo, la cooperación bancaria que persigue
explotar las ventajas de una escala eficiente y de la
diversificación encuentra gran parte de su expansión
reciente en la cooperación con entidades subsidiarias
no bancarias. En el diagrama 1 se sintetizan algunas
de las ventajas asociadas con la escala y la diversifi-

cación derivadas de la cooperación, tanto con enti-
dades bancarias como no bancarias. Mientras que
el desarrollo y la homogeneización de tecnologías y
las economías de escala y de red aparecen como
principales ventajas de la cooperación con otras en-
tidades bancarias, la posibilidad de subcontratar re-
cursos, la incorporación de la tecnología bancaria a
la actividad comercial o la posibilidad de ofrecer una
amplia gama de servicios en una sola oficina (one-stop
banking) se señalan como las ventajas tradicional-
mente asociadas a la cooperación para la diversifi-
cación de servicios con proveedores no bancarios.
En este último grupo se incluyen, además, las eco-
nomías de especialización y participación, que reco-
gen las ventajas que la experiencia del día a día de
los gestores bancarios puede tener en la diversifica-
ción hacia estos productos y servicios.

El Banco Central Europeo (2007) se refiere a las
ventajas de la cooperación entre entidades bancarias
y no bancarias (cuadro n.º 1). Entre otros factores, alu-
de a razones culturales, e incluso históricas. En par-
ticular, muchos clientes prefieren realizar operacio-
nes con su banco por razones de fiabilidad y de
fidelidad, en particular en aquellos países (como la
mayor parte de los europeos) en los que los inter-
mediarios financieros no bancarios se encuentran
escasamente desarrollados. Asimismo, se destaca el
hecho de que este tipo de cooperación no se ha li-
mitado de forma exclusiva a entidades de tamaño
mediano y elevado que siguen un modelo de ban-
ca universal, sino a todo tipo de entidades minoris-
tas. Entre las categorías de productos que más ex-
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COORDINACIÓN DE
PRECIOS/MERCADOS

COOPERACIÓN
 PRO-COMPETITIVA

COLUSIÓN
ANTI-COMPETITIVA

CON ENTIDADES NO
BANCARIAS

— Outsourcing
— One stop banking
— Incorporación tecnologías

bancarias a actividades
comerciales

— Economías de
especialización y
participación

CON OTRAS ENTIDADES
BANCARIAS

— Desarrollos tecnológicos
— Aprovechamiento

economías de escala
— Derivación de economías

de red
— Homogeneización

tecnológica y de servicio

DIAGRAMA 1
ACUERDOS ENTRE ENTIDADES BANCARIAS



pansión han alcanzado en este sentido destacan los
créditos al consumo, las tarjetas de crédito y las hi-
potecas, así como todo tipo de operaciones de trans-
ferencia electrónica de fondos.

3. Las economías de red y el establecimiento
de mercados bilaterales

Como señalan Katz y Shapiro (1999), los merca-
dos en numerosas industrias requieren de una coo-
peración en diversas materias tecnológicas y de or-
ganización que, aun siendo aspectos sensibles para
las autoridades de la competencia, producen sin em-
bargo efectos pro-competitivos. Estas industrias, que
incluyen software, plataformas de pago, nuevos pro-
ductos bancarios y medios de pago electrónicos, no
pueden, en este sentido, someterse a los mismos
principios de análisis competitivo que la organiza-
ción industrial clásica propone para el análisis del
poder de mercado.

Uno de los mayores desarrollos en este ámbito
corresponde a los mercados bilaterales, en los que
existe una interacción entre los proveedores de dos
partes del servicio (por ejemplo, el de los contenidos
y el del soporte tecnológico en las plataformas tele-
visivas o en los videojuegos, o el emisor de la tarje-
ta y el propietario de los terminales en punto de ven-
ta en el caso de las tarjetas de pago) y los precios de
ambas partes inciden sobre la demanda final de aquél
(Rochet y Tirole, 2003, 2004, 2006). Asimismo, la
cooperación puede producir ganancias significativas
de bienestar, ya que cuando se desarrollan merca-
dos que pueden generar economías de red la com-
patibilidad se convierte en un ingrediente básico. En
este punto, la cooperación permite que (Katz y Sha-
piro, 1999): 1) se alcance un estándar de servicio
que, en cualquier caso, hubiera surgido en ausencia

de cooperación, pero con importantes costes en tér-
minos de poder de mercado; 2) se evitan las guerras
de precios en la industria; 3) puede permitir que sub-
sistan múltiples empresas en el segmento de la dis-
tribución comercial. En general, la cooperación téc-
nica implica acuerdos de estandarización dirigidos a
garantizar la interoperatividad de sus respectivos ser-
vicios y la realización de transacciones y operaciones
entre sus respectivos clientes (por ejemplo, transfe-
rencias entre cuentas corrientes abiertas en entida-
des de crédito distintas, realización de adeudos por
domiciliaciones, operaciones de intercambio con li-
bretas de ahorro, ...).

En el mercado bancario, el ejemplo más carac-
terístico (3) de mercados en los que existen exter-
nalidades de red significativas son las tarjetas de
pago, que surgen como consecuencia de la coope-
ración y de las economías que produce el uso de re-
des compartidas (cajeros, terminales en puntos de
venta) por parte de los consumidores (Stavins y Go-
wrisankaran, 2004). Aunque las autoridades anti-
monopolio han seguido de cerca los acuerdos de
cooperación en este segmento de negocio y han
manifestado su preocupación por determinadas prác-
ticas de determinación colectiva, no han considera-
do sin embargo que, al igual que otras plataformas
o mercados bilaterales, los mercados de tarjetas no
pueden ser analizados en una concepción vertical
tradicional de los mercados y requieren de nuevas he-
rramientas de análisis.

Las entidades bancarias han realizado inversio-
nes significativas en el desarrollo de cajeros auto-
máticos y terminales en puntos de venta, y se han
agrupado frecuentemente en redes para poder al-
canzar la escala crítica y las externalidades de red
necesarias para su desarrollo (Rochet y Tirole, 2006).
La competencia, sin embargo, se produce en el 
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CUADRO N.º 1

VÍNCULOS DE COOPERACIÓN ENTRE ENTIDADES BANCARIAS Y NO BANCARIAS EN LA UNIÓN EUROPEA

Categoría principal Lista indicativa de empresas no-bancarias cooperando actualmente con los bancos

Minoristas Centros comerciales/supermercados, autoservicios, tiendas de electricidad, tiendas de deportes, 
agentes de viajes, concesionarios y fábricas de automóviles, tiendas de muebles, gasolineras

Empresas financieras Empresas de seguros, empresas de leasing, fondos de inversión, fondos de pensiones, agencias 
de financiación, compañías emisoras de tarjetas de débito y crédito, subsidiarias no bancarias,
compañías de inversión y oficinas de cambio

Agentes financieros/grupos de servicios Agentes bancarios/brokers, consultores financieros y agentes independientes

Fuente: Comité de Supervisores Bancarios del Sistema Europeo de Bancos Centrales.



segmento de la distribución de tarjetas tanto entre
los emisores de éstas (por ejemplo, con importan-
tes campañas de incentivos para los usuarios) como
entre los proveedores (adquirientes) de los termina-
les. Los comerciantes también se benefician de es-
tos acuerdos cooperativos y de las economías de
red, dado que el uso de las tarjetas incrementa la
disposición a pagar del consumidor y, de este modo,
las ventas en el comercio (Wright, 2005). Muchos
de estos beneficios —y el desarrollo mismo de la in-
dustria de pagos con tarjeta— residen, sin embargo,
en dos reglas básicas que emanan de la coopera-
ción: la regla honor-all-cards y la regla no-surcharge.
La primera de ellas (honor-all-cards) se refiere a la
obligación de cualquier comerciante que ofrezca 
la posibilidad de pagar con una determinada tarje-
ta de aceptar cualquiera de esas tarjetas con inde-
pendencia del emisor. Por otro lado, la regla no-
surcharge implica que los comerciantes no deberán
cargar a los consumidores ninguna comisión adi-
cional por pagar con tarjeta en lugar de en efecti-
vo. Estas dos reglas, que surgen de la cooperación,
hacen efectivo el aprovechamiento de las econo-
mías de red.

La cooperación y competencia en los servicios de
pago con tarjeta ha tenido en la determinación co-
lectiva de los precios de estos servicios uno de los
elementos de mayor debate en los últimos años. En
particular, las principales controversias se han cen-
trado en las tasas de intercambio, como aquellas
que ha de pagar el banco adquiriente al banco emi-
sor de la tarjeta cuando ésta se usa en un terminal
en punto de venta. Gans y King (2003) comparan los
efectos de la determinación colectiva con los de la
intervención regulatoria, y concluyen que las inter-
venciones regulatorias deben ser una política publi-
ca de último recurso. Schmalensee (2002), por su
parte, analiza las tasas de intercambio suponiendo
la existencia de competencia imperfecta. Su análisis
no apoya la intervención de las autoridades anti-
monopolio con respecto a la determinación colecti-
va de las tasas de intercambio. El motivo principal
es que las tasas de intercambio no son un precio de
mercado propiamente dicho, sino un mecanismo de
equilibrio para incrementar el valor del sistema de
pagos mediante el desplazamiento de costes entre
los emisores y adquirientes y, por tanto, para des-
plazar los costes entre los consumidores y los co-
merciantes. En esta línea, Rochet y Tirole (2002)
muestran que las tasas de intercambio determinadas
de forma cooperativa o bien suponen un óptimo so-
cial o, en cualquier caso, garantizan una provisión
adecuada de los servicios de pago con tarjeta. En
este contexto, la cooperación entre emisores y ad-

quirientes de distintas redes lleva a los comerciantes
a internalizar algunas de las ventajas de los servicios
de pago para los consumidores, incrementando sus
ventas. Asimismo, estos acuerdos cooperativos dis-
minuyen la posibilidad de que las entidades banca-
rias con mayor poder de mercado reduzcan la pro-
visión de estos servicios.

III. ESTRATEGIA EMPÍRICA, 
DATOS Y METODOLOGÍA

1. Principales objetivos empíricos

El estudio empírico de las diferencias entre coo-
peración y colusión en el sector bancario requiere
la identificación de los mercados y grupos banca-
rios relevantes, así como de metodologías que per-
mitan separar las estrategias pro-competitivas de las
prácticas de coordinación o de ejercicio de poder
de mercado anti-competitivas. En este punto, el mer-
cado bancario español constituye un laboratorio
adecuado para analizar estas cuestiones, puesto que
en él coexisten diferentes grupos de entidades ban-
carias con una presencia marcada en diferentes ám-
bitos territoriales. Estos grupos, asimismo, llevan a
cabo diferentes tipos de cooperación operativa y
tecnológica.

El análisis realizado en este apartado distingue
entre bancos y cajas de ahorros (4). Teniendo en
cuenta los debates recientes respecto a la naturale-
za e implicaciones de la cooperación y las posibles
implicaciones de diferentes estructuras de propie-
dad (diversidad institucional) y de la presencia rela-
tiva en ámbitos territoriales regionales, se trata de
ofrecer evidencia empírica que permita dilucidar tres
cuestiones:

a) ¿Existen economías de escala derivadas de la
cooperación tecnológica en la banca española? ¿Son
estas ventajas potencialmente más destacadas en al-
gún tipo de entidad o dimensión territorial del ne-
gocio?

b) ¿Existen diferencias significativas en el com-
portamiento competitivo de bancos y cajas de aho-
rros en España? ¿Es este comportamiento significa-
tivamente distinto en las entidades que operan
regionalmente?

c) ¿Pueden la diversidad institucional y la coo-
peración tecnológica explicar diferencias en la in-
tensidad competitiva en los servicios bancarios en
España?
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2. Datos, indicador de diversidad 
institucional y división de la muestra

La muestra se compone de 38 bancos y 46 cajas
de ahorros entre 1993 y 2005, lo que supone 1.092
observaciones de panel. El tratamiento de las fusio-
nes y adquisiciones requiere emplear el supuesto de
que la media ponderada de los datos de las entida-
des previas a la fusión (backward aggregation) cons-
tituye una aproximación adecuada de lo que habrían
sido los datos de la entidad resultante en los años
anteriores a la fusión. La información de balance y
cuenta de resultados, así como de operaciones con
tarjeta, cajeros y terminales en puntos de venta se ob-
tiene de los balances y cuentas de resultados de la
Asociación Española de la Banca (AEB) y de la Con-
federación Española de Cajas de Ahorros (CECA).

Con objeto de representar las diferencias entre
grupos de entidades (y el efecto de la cooperación
en ellos) se emplea, en primer lugar, un indicador
de diversidad institucional definido como el porcen-
taje de activos de las cajas de ahorros en relación
con el total de activos de bancos y cajas de ahorros
en los mercados en los que cada entidad desarrolla
su actividad. Para ello, se emplea como factor de
ponderación el número de oficinas de cada institu-
ción en las diferentes provincias en las que está pre-
sente. Asimismo, se distingue entre las entidades
multimercado, como aquellas que tienen al menos
el 50 por 100 de su negocio en dos o más regiones
diferentes de la de su sede (según el número de ofi-
cinas), y las entidades regionales, como aquellas que
tienen más del 50 por 100 de su negocio en una
sola región. Como región se distingue entre las 17
comunidades autónomas.

3. Los beneficios de la cooperación tecnológica:
medición de las economías de escala

El análisis empírico parte de la estimación de las
posibles diferencias en las economías de escala (in-
cluyendo actividades de cooperación tecnológica)
para entidades de diferente tamaño, así como para
bancos, cajas de ahorros, entidades multimercado y
entidades regionales. Con objeto de reflejar la im-
portancia de las economías de escala en el ámbito de
la cooperación tecnológica, se calcula estas econo-
mías para diferentes combinaciones de output (y), a
partir de una función Fourier Flexible (5) que permi-
te una adecuada aproximación local (por tramos de
tamaño) de la evolución de los costes:

— Activos rentables y depósitos.

— Activos rentables, depósitos y operaciones que
generan comisiones.

— Activos rentables, depósitos y operaciones con
tarjeta en cajeros automáticos.

— Activos rentables, depósitos y operaciones con
tarjeta en terminales en puntos de venta.

En estas cuatro definiciones, las operaciones con
tarjeta reflejan la actividad de cooperación tecnoló-
gica para la que, teóricamente, es precisa una de-
terminada escala de operaciones. Las operaciones
que generan comisiones se calculan a partir del va-
lor que generan los activos que producen comisiones
más allá de la actividad típica de captación de de-
pósitos y generación de crédito. En la función de
costes Fourier Flexible se consideran como inputs los
depósitos, los empleados y el capital físico, incorpo-
rando sus respectivos costes unitarios (wj).

A partir de las diferentes combinaciones produc-
tivas, se definen las economías de escala de radio
(RSE) como la suma de las elasticidades de los cos-
tes (C) a los cambios en los productos, manteniendo
la composición productiva constante (–y ) para un vec-
tor dado de precios de los factores ( –w ):

RSE = S (y, w) = 
m + n

Σ
i = 1

∂C ( –y, –w )

∂yi        

[1]

De este modo, habrá economías de escala en cos-
tes cuando RSE < 1 y deseconomías de escala en
costes cuando RSE > 1.

Junto a estas estimaciones, la inclusión de las ope-
raciones con tarjeta permite realizar una distinción
adicional entre las operaciones realizadas en cajeros
o terminales en punto de venta con tarjetas propias
de cada entidad o con tarjetas de otras entidades. Al
sustraer las operaciones realizadas con tarjetas de
otras entidades del valor de las transacciones en la
función de costes, se puede aproximar el cambio en
las economías de escala derivado de (eliminar) las
externalidades de red.

4. Competencia, diversidad institucional 
y cooperación tecnológica: análisis 
de las desviaciones en precios

La respuesta a las preguntas b) y c) señaladas en
los objetivos empíricos de este apartado requieren
una metodología adicional que permita aproximar
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los efectos de la diversidad institucional y la coope-
ración tecnológica sobre el poder de mercado. Para
ello, se proponen dos tipos de análisis en el ámbito
de la metodología de la nueva organización indus-
trial empírica. El primero consiste en la aproximación
de una relación de una función inversa de demanda,
en la que los precios de los activos bancarios se ex-
plican a partir de un conjunto de factores que inclu-
yen la diversidad institucional y los efectos de red de
la cooperación tecnológica como variables de control.
En particular, para reflejar estos efectos, el primer
paso consiste en distinguir dos tipos de precios:

— El precio de los activos rentables, definido
como el cociente entre los ingresos (financieros y por
otros productos ordinarios) y los activos rentables de
la entidad.

— El precio de las operaciones con tarjeta de
pago, definido como el cociente de los ingresos por
operaciones con tarjetas de pago y el valor de estas
operaciones (tanto en cajeros como en terminales
en puntos de venta).

La estimación de la ecuación de precios se reali-
za mediante datos de panel, con una aproximación
lineal en la que se incluyen como variables explicati-
vas de los precios las siguientes:

— Rentabilidad Bolsa valores, como «precio» 
relativo de un activo alternativo al bancario. Se em-
plea la rentabilidad media en el año de la Bolsa de
Madrid.

— Eficiencia operativa, definida como la ratio
«costes operativos/margen ordinario». Esta variable
se introduce con signo negativo para expresar efi-
ciencia en lugar de ineficiencia.

— PIB regional, definido como el PIB medio en las
regiones donde actúa la entidad, ponderando me-
diante el número de oficinas en cada región.

— Diversidad institucional, definida como co-
ciente entre los activos de las cajas de ahorros en las
regiones donde actúa la entidad y la suma de los ac-
tivos de bancos y cajas en esas regiones.

— Crecimiento de oficinas en la región, como
aproximación del grado de apertura y contestabilidad
del mercado.

— Tamaño del mercado, como variable de con-
trol, definida como el total de activos bancarios en
el territorio donde actúa la entidad.

— Crecimiento tarjetas mercado X cajeros pro-
pios, aproximando los efectos directos de red deri-
vados de la red de cajeros automáticos.

— Crecimiento tarjetas propias X cajeros ajenos,
aproximando los efectos indirectos de red (uso de
cajeros de competidores) derivados de la red de ca-
jeros automáticos.

— Crecimiento tarjetas mercado X TPV propios,
aproximando los efectos directos de red derivados
de la red de terminales propias en puntos de ven-
ta (TPV).

— Crecimiento tarjetas propias X TPV ajenos,
aproximando los efectos indirectos de red derivados
de la red de terminales ajenas en puntos de venta
(TPV).

A partir de esta ecuación básica, se realiza una
estimación de los determinantes básicos de los pre-
cios de los activos en función de variables de enti-
dad, de mercado, de control, de diversidad insti-
tucional y de las economías de red. Sin embargo,
para mostrar los efectos de estos indicadores sobre
el comportamiento competitivo, este análisis se
completa con una estimación de los determinantes
de las desviaciones de estos precios respecto a los
niveles de competencia perfecta. Para ello, se em-
plea el indicador mark-up de Bresnahan (1982) y
Lau (1982). Con este indicador se estima la medi-
da en que los ingresos marginales percibidos se
desvían de la curva de demanda. El objetivo empí-
rico es la estimación del parámetro -λ, que aproxi-
ma en qué medida se desvían las cantidades local-
mente del nivel de producción competitivo. Esta
aproximación comprende la estimación simultánea
de dos relaciones, una de demanda y otra de ofer-
ta. La función de demanda se especifica de forma
similar a la ecuación lineal expresada anteriormente
como:

yit = a0 + a1pit + a2PIBt + a3pit zt + a4zt +
[2]

+ a5pitPIBt + a6PIBt Zt + µi + eit

En la ecuación [2], yit representa la cantidad de-
mandada de output de la entidad i en el período t,
y pit sus precios. Se incluye una variable exógena que
viene dada por el PIBt · Zt es otra variable exógena
que representa el precio de un activo sustitutivo de
los activos bancarios, para lo que se empleó la ren-
tabilidad media de la Bolsa de Madrid. Se incluyen
varios términos de interacción entre estas variables
para aproximar la curvatura de la función de de-
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manda. La ecuación incorpora, asimismo, efectos fi-
jos (µi) y un término de error (eit).

La ecuación de oferta precisa de la definición de
una función de coste marginal, para lo que se em-
plea una función Fourier Flexible idéntica a la definida
previamente. Asumiendo que las entidades bancarias
son maximizadoras de beneficios y precio-aceptan-
tes en el mercado de factores, la relación de oferta
se define como:

pit = -λyit / (a1 + a3Zt + a5St) +
[3]

+ δ1Σ∂C/∂Qδ i + µt + εit

donde C es la función de costes Fourier Flexible.
Para la estimación se emplean mínimos cuadrados
no lineales con efectos fijos. La desviación de los
precios respecto al nivel de competencia perfecta
se estima como -λ y (∂y/∂p). El procedimiento im-
plica la estimación simultánea de las ecuaciones
[2] y [3].

Con esta estimación se obtiene una aproxima-
ción de la desviación media en precios (respecto a la
competencia perfecta) en cada entidad. Su compa-
ración temporal por tipos de entidades permite apre-
ciar si existen diferencias en el comportamiento com-
petitivo de los distintos grupos y, en general, cuál es
la evolución del poder de mercado.

Una vez obtenidos estos indicadores de compe-
tencia, el análisis empírico se completa con una es-
timación de corte transversal de los determinantes de
estas desviaciones, incluyendo los mismos regresores
empleados en la función de precios original señala-
da anteriormente. El objetivo es identificar el impacto
de la diversidad institucional y de los efectos de red
sobre el comportamiento competitivo de las entida-
des bancarias españolas.

IV. RESULTADOS

1. Economías de escala: evidencia 
de los efectos de la cooperación

El cuadro n.º 2 muestra los resultados del análi-
sis de las economías de escala en el sector bancario
español. Cuando se consideran los outputs de la ac-
tividad típica (activos rentables y depósitos), estas
economías ascienden al 5 por 100, lo que implica
que un incremento del output del 10 por 100 redu-
ciría los costes en un 0,5 por 100. Si a esta combi-
nación de servicios se le suman las operaciones que
generan comisiones, las economías aumentan has-
ta el 7 por 100, lo que indica que actividades como
los fondos de inversión y otras operaciones típicas
de brokerage, para las que se precisa una coopera-
ción en muchos casos (y cierta escala de operaciones),
tienen un mayor potencial de ganancias de eficien-
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CUADRO N.º 2

ECONOMÍAS DE ESCALA EN EL SISTEMA BANCARIO ESPAÑOL 

POR TIPOS DE ACTIVIDAD (1993-2005)

TIPOS DE ACTIVIDAD

Activos rentables, Activos rentables, Activos rentables, 

Activos rentables
depósitos depósitos depósitos 

y depósitos
y operaciones y operaciones y operaciones 
que generan en cajeros en comercios 
comisiones automáticos con TPV

Tamaño (activos totales) millones de euros:
0-3.000 .................................................................................................. 0,97 0,96 0,91 0,90
3.000-9.000 ........................................................................................... 0,92 0,90 0,86 0,84
> 9.000 .................................................................................................. 0,96 0,94 0,94 0,92

Especialización
Bancos.................................................................................................... 0,95 0,93 0,90 0,88
Cajas de ahorros ..................................................................................... 0,96 0,96 0,93 0,91
Entidades multimercado.......................................................................... 0,92 0,90 0,88 0,87
Entidades regionales (media de la estimación regional por mercados)...... 0,97 0,96 0,94 0,93

Muestra total .......................................................................................... 0,95 0,93 0,91 0,90

Nota: El intervalo de confianza al 5 por 100 para el estimador de economía de escala de radio obtenido mediante remuestreo (bootstrap) indica que este estimador es significativamente
distinto de 1.



cia derivadas de la escala. Estas ganancias aumentan
de forma más significativa, en consonancia con las
predicciones, cuando lo que se consideran son las
operaciones con tarjeta en cajeros automáticos y TPV,
llegando hasta el 9-10 por 100.

Cuando el análisis se realiza en función de la di-
mensión, se observa que estas ganancias son más
palpables para las entidades de tamaño medio y, por
lo tanto, existe un incentivo para las entidades de
menor dimensión para tratar de conseguir una ma-
yor escala a la que, en algunos de estos servicios, di-
fícilmente podrían acceder sin la cooperación que
requiere el establecimiento de redes. Así se mani-
fiesta, asimismo, cuando se observa que, a pesar de
que existen pocas diferencias entre bancos y cajas,
existe una ventaja derivada de la escala de opera-
ciones en las entidades multimercado respecto a las
entidades regionales.

El gráfico 1 muestra los efectos netos de la coo-
peración tecnológica sobre las economías de escala
en costes mediante una simulación en la que, para
diferentes tamaños (eje horizontal en millones de
euros), se muestran las economías de escala con coo-
peración tecnológica y sin cooperación tecnológica
(eliminando las operaciones que se generan con tar-
jetas propias en cajeros y TPV ajenos) en el caso de las

cajas de ahorros (6). Este gráfico pone de manifies-
to cómo la mayor parte de los incentivos de econo-
mías de escala desaparecen si no se incluyen los efec-
tos de la cooperación.

2. Diferencias competitivas, diversidad
institucional y cooperación: evidencia 
para los grupos institucionales

En el cuadro n.º 3 se estiman las ecuaciones que
reflejan el efecto, sobre los precios de los activos
bancarios, de la diversidad institucional y de la coo-
peración, una vez que un conjunto de factores a es-
cala de entidad y de entorno han sido controlados.
Todas las variables explicativas se expresan en loga-
ritmos, por lo que los parámetros estimados aproxi-
man cambios marginales en las variables.

Entre las variables de control cabe destacar, como
rasgo común, que la rentabilidad de la Bolsa de va-
lores presenta el valor esperado (negativo) como ac-
tivo sustitutivo de los servicios bancarios en la ecua-
ción de activos rentables. Por otro lado, la eficiencia
operativa tiene un efecto negativo y significativo so-
bre los precios, sugiriendo que aquellas entidades
que mejor gestionan sus costes ofrecen, asimismo,
los precios más reducidos. Este efecto es especial-
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GRÁFICO 1
ECONOMÍAS DE ESCALA Y DIMENSIÓN EN LAS OPERACIONES CON TARJETA EN PUNTOS DE VENTA:
EFECTO DE LA COOPERACIÓN TECNOLÓGICA EN LAS CAJAS DE AHORROS

Fuente: Estimaciones de los autores.



mente destacado en el caso de las entidades regio-
nales, donde se estima que la reducción en el precio
de los activos totales puede ser de hasta 0,164 pun-
tos porcentuales por cada punto porcentual de me-
jora en la ratio de eficiencia.

En cuanto al efecto de la diversidad institucional,
resulta destacable su impacto negativo y significati-
vo sobre los precios, lo que sugiere la existencia de
condiciones más competitivas allí donde existe una
mayor presencia de cajas de ahorros. Este efecto es
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CUADRO N.º 3

DEMANDA DE SERVICIOS BANCARIOS, DIVERSIDAD INSTITUCIONAL Y COOPERACIÓN TECNOLÓGICA
Estimaciones de panel con efectos fijos. Errores típicos entre paréntesis

ENTIDADES REGIONALES
BANCOS CAJAS DE AHORROS ENTIDADES MULTIMERCADO (MEDIA DE LA ESTIMACIÓN

REGIONAL POR MERCADOS)

Precio Precio Precio Precio Precio Precio Precio Precio
activos operaciones activos operaciones activos operaciones activos operaciones

rentables con tarjeta rentables con tarjeta rentables con tarjeta rentables con tarjeta

Rentabilidad -0,042* -0,048 -0,061* -0,053 -0,020** 0,021 -0,051 -0,009
Bolsa valores (0,03) (0,04) (0,02) (0,02) (0,01) (0,02) (0,02) (0,01)

Eficiencia -0,094** -0,073** -0,101** -0,067** -0,044** -0,034* -0,164** -0,097**
operativa (0,02) (0,01) (0,02) (0,01) (0,03) (0,01) (0,02) (0,01)

PIB regional 0,001* 0,001* 0,002* 0,001* 0,001** 0,001** 0,001** 0,001*
(0,01) (0,01) (0,01) (0,01) (0,01) (0,01) (0,01) (0,01)

Diversidad -0,083** -0,019** -0,114** -0,024** -0,159** -0,113** -0,147** -0,038**
institucional (0,01) (0,01) (0,01) (0,01) (0,02) (0,02) (0,01) (0,01)

Crecimiento -0,112** — -0,129** — -0,103* — -0,163** —
de oficinas (0,01) (0,02) (0,02) (0,02)
en la región

Tamaño -0,081 0,004 -0,014 0,011 -0,006 0,016 -0,017 0,026
del mercado (0,01) (0,02) (0,01) (0,03) (0,02) (0,01) (0,01) (0,03)
(activos
totales
mercado)

Crecimiento — 0,014 — -0,007** — -0,022* — 0,007
tarjetas (0,02) (0,03) (0,03) (0,03)
mercado X
cajeros
propios

Crecimiento — -0,026* — -0,088** — -0,046* — -0,092**
tarjetas (0,04) (0,03) (0,03) (0,03)
propias X
cajeros
ajenos

Crecimiento — -0,036** — -0,067** — -0,051** — -0,084**
tarjetas (0,03) (0,03) (0,04) (0,02)
mercado X
TPV propios

Crecimiento — -0,091* — -0,112** — -0,096* — -0,137**
tarjetas (0,02) (0,01) (0,01) (0,01)
propias X
TPV ajenos

R2 0,77 0,86 0,82 0,89 0,80 0,87 0,85 0,88

** Estadísticamente significativo al 5 por 100.
** Estadísticamente significativo al 1 por 100.



particularmente elevado en el caso de las entidades
multimercado, lo que indica que la contestabilidad
local, con la entrada de las cajas de ahorros en nu-
merosos mercados, ha ejercido una presión compe-
titiva sobre las entidades multimercado. Este argu-
mento se refuerza al comprobar el impacto negativo
y significativo del aumento del número de oficinas
sobre los precios en las regiones donde opera la en-
tidad, lo que indica un impacto positivo de la proli-
feración de competidores sobre las condiciones de
precio. Finalmente, en lo que respecta a los precios
por el uso de tarjetas de pago, cabe asimismo des-
tacar la reducción estimada significativa que sobre
aquéllos producen los efectos directos e indirectos de
red, tanto en el uso de cajeros como de terminales
en puntos de venta, lo que redunda en los benefi-
cios de la cooperación tecnológica sobre las condi-
ciones de acceso a los servicios bancarios.

El gráfico 2 muestra la evolución temporal de las
desviaciones en precios (de los activos rentables) res-
pecto a los niveles de competencia perfecta entre
1993 y 2005 en bancos, cajas de ahorros, entidades
multimercado y entidades regionales. Para ello, se
emplea el indicador mark-up (en precios) de Bres-
nahan-Lau. Dos son las conclusiones que se pueden
extraer, principalmente, de este análisis: 1) se han
reducido significativamente estas desviaciones, lo
que muestra una importante intensificación compe-
titiva en el sector; 2) se han reducido de forma con-
siderable las diferencias entre los grupos institucio-

nales, lo que sugiere que las presiones competitivas
han sido generalizadas, quedando, en este contex-
to, poco margen para la coordinación de precios en-
tre esos grupos institucionales, con independencia
del nivel de cooperación que se estime para cada
uno de ellos.

Como ejercicio de robustez de los resultados ob-
tenidos, el cuadro n.º 4 replica las estimaciones del
cuadro n.º 3, si bien, en este caso, en lugar de los
niveles de precios, se emplea la estimación de las
desviaciones de precios de Bresnahan-Lau como in-
dicador de competencia a escala de entidad. Al dis-
ponerse de un indicador para todo el período, se
realiza una estimación de corte transversal median-
te mínimos cuadrados ordinarios, empleando la me-
dia de las variables explicativas en los trece perío-
dos analizados como regresores. Los resultados son
similares a los obtenidos en el cuadro n.º 3, e inci-
den en el efecto positivo y significativo de la diver-
sidad institucional y de las externalidades de red
(cooperación tecnológica) sobre la competencia, re-
duciendo las desviaciones de los precios respecto a
los niveles de competencia perfecta.

V. CONCLUSIONES

Los mercados financieros minoristas bancarios
ocupan un lugar destacado en la agenda regulato-
ria que pretende impulsar el proceso de integración
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Fuente: Estimaciones de los autores.



financiera en Europa en los próximos años. Entre el
amplio conjunto de factores analizados por parte de
la Comisión Europea, desde políticas de precios has-
ta diferencias en la movilidad geográfica de clien-

tes, dos de los rasgos característicos de buena par-
te de los sectores bancarios europeos —la diversi-
dad institucional y las políticas de cooperación—
han concentrado gran parte del debate reciente. 
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CUADRO N.º 4

PODER DE MERCADO: EFECTOS DE LA CONTESTABILIDAD, LA DIVERSIDAD INSTITUCIONAL Y LA COOPERACIÓN TECNOLÓGICA
Estimaciones con mínimos cuadrados ordinarios de la desviación en los precios de los diferentes activos señalados. 
Las variables explicativas se expresan en promedio de los trece años considerados. Errores típicos entre paréntesis

ENTIDADES REGIONALES
BANCOS CAJAS DE AHORROS ENTIDADES MULTIMERCADO (MEDIA DE LA ESTIMACIÓN

REGIONAL POR MERCADOS)

Activos Operaciones Activos Operaciones Activos Operaciones Activos Operaciones
rentables con tarjeta rentables con tarjeta rentables con tarjeta rentables con tarjeta

Eficiencia 0,052** 0,006* 0,026** 0,001 0,041** 0,007 0,033** 0,001
operativa (0,03) (0,05) (0,02) (0,02) (0,03) (0,05) (0,03) (0,04)

PIB regional -0,001** -0,001** -0,001** -0,001** -0,001** -0,001** -0,001* -0,001**
(0,02) (0,04) (0,02) (0,02) (0,03) (0,03) (0,02) (0,02)

Diversidad -0,096** -0,077** -0,032** -0,061** -0,112** -0,098** -0,019** -0,017*
institucional (0,04) (0,03) (0,02) (0,02) (0,03) (0,03) (0,04) (0,04)

Crecimiento -0,088* — -0,071** — -0,063* — -0,071** —
de las oficinas (0,03) (0,02) (0,02) (0,03)
en la región

Tamaño 0,063 -0,029* 0,007 -0,014 0,024 -0,016 0,028 -0,010
de mercado (0,03) (0,02) (0,04) (0,02) (0,03) (0,04) (0,02) (0,02)
(activos
totales del
mercado)

Cobertura -0,029* -0,016* -0,033** -0,068* -0,016** -0,013 -0,089** -0,046**
bancaria (0,05) (0,04) (0,02) (0,03) (0,05) (0,03) (0,03) (0,04)
(habitantes/
oficina)

Crecimiento — 0,021 — -0,020* — 0,071 — -0,011*
tarjetas (0,04) (0,05) (0,03) (0,03)
mercado X
cajeros
propios

Crecimiento — -0,056** — -0,079** — -0,038** — -0,083**
tarjetas (0,02) (0,02) (0,02) (0,02)
propias X
cajeros ajenos

Crecimiento — -0,034* — -0,088* — -0,022* — -0,091*
tarjetas (0,01) (0,01) (0,01) (0,01)
mercado X
TPV propios

Crecimiento — -0,028** — -0,052** — -0,011** — -0,078**
tarjetas (0,02) (0,02) (0,03) (0,02)
propias X
TPV ajenos

R2 0,81 0,86 0,84 0,89 0,87 0,91 0,85 0,89

** Estadísticamente significativo al 5 por 100.
** Estadísticamente significativo al 1 por 100.
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Estos dos aspectos, sin embargo, no han sido ex-
plorados en buena medida en la literatura banca-
ria, y muchas de sus implicaciones sobre el bienes-
tar deben, aún, ser identificadas de forma apropiada
mediante datos y herramientas metodológicas sufi-
cientemente detalladas y precisas. En este artículo,
se trata de arrojar algo de luz sobre estos aspectos
(diversidad y cooperación) y sobre su incidencia en
la competencia bancaria minorista. En este contex-
to, no resulta sorprendente que estos dos factores
—cooperación y diversidad— se analicen de forma
conjunta porque es una cierta regularidad empírica
frecuente que la mayor parte de los acuerdos de
cooperación técnica y de soporte operativo en los
mercados bancarios europeos produzcan efectos
transversales y, por lo tanto, impliquen una diversi-
dad de intermediarios financieros en muchos de es-
tos mercados, efectos transversales entre los mis-
mos y mayor contestabilidad.

Desde una perspectiva teórica, resulta necesario,
en primer lugar, llamar la atención sobre las propias
diferencias que, conceptual y analíticamente, exis-
ten entre cooperación y colusión. El análisis desa-
rrollado en este artículo permite afirmar que existe un
amplio abanico de situaciones que sugieren que la
cooperación bancaria es pro-competitiva, al favore-
cer la concurrencia en los mercados y el propio de-
sarrollo de éstos, mientras que la colusión implica el
ejercicio de poder de monopolio o la existencia de po-
líticas de coordinación anti-competitivas.

Con objeto de contrastar algunas de las princi-
pales relaciones entre cooperación, diversidad insti-
tucional y competencia, el análisis se completa con
un estudio empírico de algunas de las más impor-
tantes dimensiones en que se manifiestan estas re-
laciones. Para ello, se consideran como hipótesis con-
trastables dos de los aspectos institucionales que han
centrado gran parte del debate reciente: 1) el al-
cance competitivo (o no) de la cooperación tecno-
lógica; 2) las diferencias entre las entidades que ope-
ran en un entorno territorial regional y las que operan
en un contexto multimercado. Los resultados obte-
nidos muestran que la explotación de las economías
de escala supone un argumento fundamental para
propiciar la cooperación tecnológica, sobre todo en
las entidades que actúan de forma prioritaria en un
ámbito geográfico regional. Asimismo, se encuen-
tra evidencia de que tanto los niveles de precios como
las desviaciones de éstos respecto a los niveles com-
petitivos se encuentran negativamente correlacio-
nados tanto con la diversidad institucional como con
la cooperación tecnológica y los efectos de red que
de ésta se derivan. En este punto, el aumento de la

contestabilidad de los mercados que supone la ex-
pansión de las oficinas, especialmente de las cajas a
escala local, parece implicar también uno de los ele-
mentos más efectivos a favor de la competencia.

En nuestra opinión, estos resultados invitan a re-
flexionar sobre el valor añadido que supone la di-
versidad institucional. Asimismo, se ha podido com-
probar que la cooperación puede coexistir con la
competencia, e incluso impulsarla, en los mercados
bancarios minoristas.

NOTAS

(1) COMÍN (2007) realiza un análisis histórico de este modelo de
competencia en las cajas de ahorros europeas.

(2) De modo que al objetivo de maximización de beneficios se le pue-
den aplicar diferentes restricciones en función de que su estructura de
propiedad incluya, asimismo, objetivos sociales, como es el caso de las
cajas de ahorros en muchos países europeos.

(3) No resulta sorprendente, en este sentido, la considerable aten-
ción que a este mercado presta la Comisión Europea en su Informe fi-
nal sobre el mercado bancario minorista en Europa.

(4) No se dispone de la misma información sobre operaciones con
tarjeta, cajeros automáticos y terminales en punto de venta en el caso
de las cooperativas.

(5) Se emplea una especificación Fourier Flexible similar a la em-
pleada en el análisis de economías de escala en el sector bancario español
de CARBÓ y RODRÍGUEZ (2005).

(6) No se dispone del mismo nivel de desagregación en la infor-
mación para los bancos.
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