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Resumen

Las transacciones electronicas son mas baratas que sus equivalen-
tes realizadas en papel y estan asociadas con una importante reduccion
de los costes operativos unitarios bancarios en Europa y Espafia. Los pa-
gos con tarjeta son aparentemente mas baratos para los bancos de lo
que lo son el dinero en efectivo o los cheques. A su vez, las tarjetas de
débito son mas baratas para los comercios que las aceptan que los che-
ques. Debido a las ventajas no relacionadas con el precio que tienen las
tarjetas de pago, los consumidores estan sustituyendo el uso del efec-
tivo y los cheques por las tarjetas, con independencia, en gran medida,
del precio aplicado. Estas y otras observaciones sugieren que las tasas de
intercambio de las tarjetas de débito no suponen una asignacién in-
apropiada o incorrecta de los recursos del sistema de pagos, dado que
los instrumentos que reemplazan son generalmente iguales o mas ca-
ros de producir. Esta misma conclusién no puede aplicarse de forma es-
tricta a las tarjetas de crédito, ya que, en algunas situaciones, los bene-
ficios actuales para los comerciantes (al margen de posibles ventas
extraordinarias por el uso de estas tarjetas) parecen ser menores que
sus costes, debido a una situacion caracterizada por tasas de intercam-
bio y contratos disefados de modo que no sean los usuarios de tarjeta
de crédito los que afronten el coste total de su uso.

Palabras clave: tarjetas de débito y crédito, coste de pagos, tasas
de intercambio.

Abstract

Electronic transactions are cheaper than their paper-based equiva-
lents and are associated with a marked reduction in bank unit operating
expenses in Europe and Spain. Card payments are apparently cheaper
for banks to provide than are cash or checks and debit cards are chea-
per for merchants to accept than checks. Due to their non-price attributes,
consumers are substituting cards for cash and checks even when these
instruments are not priced to promote this substitution. These and other
observations suggest that debit card interchange fees need not misallocate
payment system resources since the instruments they replace are gene-
rally equally or more expensive to produce. The same conclusion need
not apply to credit cards as merchant benefits currently appear to be
less than their cost, a situation perpetuated by interchange fees and
contracts designed so that credit card users do not face the full cost of
their use.

Key words: debit and credit cards, payment cost, interchange fees.

JEL classification: D12, D61, G21.

I. INTRODUCCION

L coste del sistema de pagos de un pais puede

llegar a superar el 2 o el 3 por 100 del P, de-

pendiendo del volumen de pagos existente (de-
bido a la presencia de economias de escala), de la
proporcion de transacciones electrénicas —gene-
ralmente mas baratas y basadas en instrumentos de
pago distintos al efectivo— y del grado de compe-
tencia que exista en el sector de las telecomunica-
ciones. En un entorno de estas caracteristicas, los
usuarios de los instrumentos de pago se dan por
bien servidos si el coste que tienen que pagar por uti-
lizar los diferentes instrumentos iguala al beneficio
que perciben de su uso (Katz, 2005: 21). Ello no
solo determina la eleccion entre los diferentes ins-
trumentos de pago que se ofrecen, sino también su
grado de uso.

En Europa, los consumidores pueden, por regla
general, optar por realizar sus pagos en efectivo,

mediante tarjeta de débito, con tarjeta de crédito
o por medio de cheques en las transacciones rea-
lizadas en puntos de venta, quedando la modali-
dad de pago de facturas o cuentas relegada ba-
sicamente a los envios postales de talones o a
transferencias bancarias mediante cargos electro-
nicos o tradicionales y domiciliaciones de recibos en
cuenta. En cuanto a las transacciones de grandes
importes y a las de los mercados financieros, don-
de un nivel elevado de seguridad y de puntualidad
son factores claves, predominan las transferencias
bancarias. El rango de los costes por transaccion de
un pago oscilan entre decenas de céntimos de euro,
en las transacciones habituales al por menor entre
consumidores y comercios, y decenas de euros, en
el caso de las transferencias electrénicas efectua-
das en los negocios especializados. Mientras que
las transacciones comerciales y las de los merca-
dos financieros representan con mucha diferencia
el principal grueso de los pagos de elevado valor,
las transacciones minoristas en punto de venta
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afectan directamente a un gran segmento de la
poblacién.

A lo largo de las dos ultimas décadas, la princi-
pal preocupacion de los poderes publicos en mate-
ria de pagos estaba relacionada con el riesgo de in-
cumplimiento de pagos y el riesgo operativo existente
en las redes respecto a pagos de gran valor. Aunque
siguen existiendo areas problematicas, tales como
la capacidad para poner en marcha acuerdos cola-
terales entre redes y paises para mejorar la liquidez,
se han solucionado de forma adecuada las principales
preocupaciones en torno al riesgo. El interés de los
poderes publicos se centra hoy en dia en mejorar la
eficiencia en los pagos minoristas, impulsando el
cambio de los pagos realizados mediante papel a
los realizados por medios electrénicos, que son mas
baratos. Con esta practica se pueden llegar a redu-
cir notablemente los costes de los pagos de un pais
y ahorrar recursos, ademas de mejorar la conve-
niencia y la seguridad de los pagos minoristas, al
mismo tiempo que permite mejorar el acceso en el
menor tiempo posible a los fondos depositados (Or-
tiz, 2005; Tumpel-Gugerell, 2005; Vickers, 2005).
Una cuestion que tiene relacion con esto, asi como
con el tema en el que se centra el presente estudio,
es el coste y el precio de los pagos electrénicos con
tarjeta (Lowe, 2005; Reserve Bank of Australia y
Australian Competition and Consumer Division,
2000).

En el apartado Il se presenta informacién que
muestra el coste aproximado de los diferentes ins-
trumentos de pago minoristas, comparandola tan-
to entre los propios instrumentos como entre los
bancos y comercios. Aunque existe una notoria frag-
mentacion y diferencias entre los paises, se deja en-
trever que los costes de la tarjeta de débito son in-
feriores a los costes del efectivo y los cheques en el
ambito bancario. Los comerciantes creen, no obs-
tante, que aceptar pagos en efectivo es mas bara-
to que aceptar los pagos mediante tarjetas de dé-
bito, las cuales, a su vez, son mas baratas que los
cheques. Esto es un claro ejemplo del conflicto que
se crea entre los bancos como proveedores y los
comerciantes como receptores de los instrumentos
de pago. Otro de los conflictos existentes se refie-
re a las tarjetas de crédito, las cuales parecen ser
los instrumentos de pago mas caros que aceptan
los comerciantes.

En el apartado lll, se recogen algunas estima-
ciones del grado de sustitucion del uso de efectivo
y cheques por el uso de las tarjetas en Espafia du-
rante el periodo comprendido entre 1990 y 2000.

Estas estimaciones tienen en cuenta sélo las transac-
ciones legales, por lo que no se considera el valor
del efectivo actual, que suele emplearse tanto para
actividades legales como ilegales y/o para fines des-
conocidos. El porcentaje de uso del dinero en efec-
tivo respecto al valor total de los pagos minoristas
realizados principalmente en punto de venta en Es-
pafa es elevado, en torno a un 60 por 100, aunque
descendié notablemente durante el periodo 1990-
2000, mientras que el porcentaje de uso del cheque
es bajo, pero sigue siendo relativamente estable.
En consecuencia, el uso de las tarjetas de pago en
Espafa ha ido en aumento a costa, sobre todo, del
uso del efectivo; aun asi queda un largo camino
por recorrer hasta reducir el uso del efectivo a cuo-
tas del 20 por 100, niveles que se alcanzan en Es-
tados Unidos.

En Europa, al igual que en Espana, se ha pro-
ducido una notable reduccion de los costes opera-
tivos de los bancos en relaciéon con sus activos du-
rante el periodo 1992-2000. Como se comenta en
el apartado IV, este hecho ha ido asociado a la ex-
pansion del uso de los pagos electrénicos y a la de-
pendencia de los cajeros en las oficinas para la ob-
tencién de dinero en efectivo. Mientras que los
costes de los pagos bancarios han descendido, el
grado en el que estas reducciones en los costes han
repercutido en los usuarios de los servicios banca-
rios es aun desconocido.

El estudio concluye, en el apartado V, con una
comparacion de los costes de las tarjetas de débito
y crédito en relacion con otros instrumentos de pago,
ademas de analizar la forma en la que se fija su pre-
cio a los usuarios, dado que este factor, unido otros
atributos que son diferentes al precio, tiene un efec-
to directo sobre la decisién del consumidor y el uso
de los recursos. Esto sugiere que el coste de los ins-
trumentos de pago sustituidos por el uso de la tar-
jeta deberia ser un tema a tener en cuenta en el
momento de evaluar el beneficio social general de-
rivado de las tasas de intercambio que se fijan para
las tarjetas. Si existiese una estrecha corresponden-
cia de los costes entre todos los instrumentos de
pago que los comercios aceptan, o si los costes de
la tarjeta para el comerciante fuesen claramente in-
feriores a los de los medios de pago que estan sus-
tituyendo (efectivo y cheques), la cuestiéon de las ta-
sas de intercambio y de quién las paga en ultima
instancia no serfan tan relevantes. El debate acerca
de como se fijan las tasas de intercambio es inde-
pendiente de la cuestién asociada a su cuantia, la
cual esta mucho mas relacionada con la eficiencia en
los pagos y el uso de los recursos.
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Il. LOS COSTES DE LOS INSTRUMENTOS
DE PAGO PARA EL BANCO Y PARA
EL COMERCIANTE: UNA FUENTE
DE CONFLICTOS ENTRE LOS BANCOS
Y LOS COMERCIOS (1)

La informacioén publica en torno al coste de efec-
tuar un pago es muy escasa, si bien de la poca in-
formacion que se dispone se deduce claramente que
el pago electrénico tiene un coste aproximado para
el banco equivalente a la mitad o la tercera parte
de lo que costaria su equivalente basado en papel.
Si estas diferencias en cuanto a coste se pudiesen ha-
cer operativas en forma de ahorro en costes, su apli-
cacion a los volumenes de pago sugeriria que un
determinado pais pudiese ahorrar mas del 1 por 100
de su PIB cada afo, simplemente sustituyendo to-
das las operaciones basadas en papel por operacio-
nes de pago electrénicas. Muchos paises europeos
se encuentran aun relativamente alejados de este
proceso de sustitucion, aunque han experimentado
un descenso en la proporcion de los pagos realiza-
dos en papel (mucho mas caros), un aumento sus-
tancial en las economias de escala asociadas a me-
jores medios de pago electréonicos y una disminucion
en los costes de telecomunicaciones debido a los
cambios tecnoldgicos (en algunos casos acompa-
fiados por una desregulacion parcial y un incremento
en la competencia).

Para algunos consumidores europeos, a los que
se les carga una comisién por transaccion segun la
forma de pago que elijan, el coste de dicho pago
es la comision directa que le carga el banco junto con
cualquier otro coste por servicio en el que se incu-
rra. Para otros consumidores europeos —a los que
normalmente sélo se les exige mantener un saldo
minimo en su cuenta bancaria u obtener servicios
de pago, a los que se aplica un tipo de interés muy
bajo o cercano a cero sobre sus depdsitos y/o un re-
tardo en la disponibilidad de los fondos, del cual los
bancos obtienen ganancias a través de los cheques
de empresa que aun no han sido liquidados—, el
coste marginal bancario de efectuar un pago es cer-
cano a cero. Para los comerciantes minoristas y los
negocios que aceptan pagos en Europa, el coste se
corresponde con los gastos totales «todo incluido»
que pagan por aceptar distintos instrumentos de
pago y compensarlos a través del banco. Para los
bancos y otros proveedores de servicios de pago (gi-
ros postales), el coste equivale al gasto derivado de
procesar el pago, liquidar internamente la transac-
cion y repercutir (en algunos casos) una porciéon de
los gastos de la oficina asociados al mantenimiento
de las cuentas de depdsito/pago. Por ultimo, si el

banco que recibe un pago es distinto del que lo rea-
liza, hay un coste (muy pequefo) que supone com-
pensar la transaccion interbancaria a través de un
banco central.

1. Costes bancarios por operacion de pago

Durante mas de diez afos, se estuvo recopilando
informacioén representativa en Noruega que reflejase
el coste bancario de la utilizacion de los diferentes
sistemas de pago. En esta recopilacion de informacion
se incluyeron los costes laborales, de construccion,
de materiales e informaticos que se pudiesen pro-
ducir como consecuencia del procesamiento de los pa-
gos, asi como los gastos asignados a las sucursales
bancarias asociados a estos pagos (2). De 1988 a
2001, la media ponderada aproximada del coste ban-
cario por transaccion en Noruega habia descendido
de 1,93 a s6lo 0,73 euros, una disminucién del 62 por
100 en 13 afnos —7,2 por 100 anual en términos no-
minales (3). Esta reduccion del coste unitario fue el re-
sultado de los efectos de escala (ya que la cantidad
total de transacciones de pago en 2001 era 2,5 ve-
ces superior a la de 1988), y de la evolucion progre-
siva hacia los pagos electronicos de inferior coste (4).

En la fila 1 del cuadro n.° 1 aparecen los costes
bancarios en Noruega para cinco instrumentos de
pago diferentes (5). Los costes asociados a los che-
ques son relativamente elevados, ya que actualmente
equivalen sélo al 0,3 por 100 de todas las transac-
ciones de pago que se realizan en Noruega. Como
el uso del cheque se ha quedado desfasado, sus an-
teriores economias de escala alcanzadas en el pro-
cesamiento de los pagos reaccionaran en sentido
contrario, e incrementaran los costes unitarios se-
gun vaya descendiendo el volumen de los pagos.
Dejando de lado a los cheques, se puede formar un
juicio referente al coste relativo de los pagos en pa-
pel frente a los pagos electrénicos, a escala banca-
ria, comparando la cifra de 1,03 euros que cuesta
un giro postal (transaccion en papel moneda) fren-
te alos 0,66 euros que cuesta aproximadamente su
equivalente en pago electrénico, o los 0,34 euros
asociados a la tarjeta de débito. En el caso de No-
ruega, el pago electronico cuesta solo entre el 33 por
100 (tarjeta de débito) y el 64 por 100 (cargos), que
equivale aproximadamente al coste de una transac-
cién con un cargo tradicional en papel. En la banca
sueca, el coste del pago por cargo o tarjeta de dé-
bito en relacién con el cheque es ain menor. Esta
diferencia puede deberse, en parte, al hecho de que
en Noruega se incluye una parte de los gastos ope-
rativos de la oficina, y esto se ve reflejado en algo mas
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CUADRON.° 1

COSTES PARA LOS BANCOS Y COMERCIOS DE LOS INSTRUMENTOS DE PAGO

Cargo

Pais/Ano: Cheque Cargo en papel Tarjeta de crédito electrénicolACH Tarjeta de débito Efectivo

Costes bancarios por pago:

Noruega 2001 €. 3,08 1,03 — 0,62 - 0,69 0,34 1,03-1,16

Suecia 2,53 0,25 0,44 0,15 0,08 0,58

Holanda — — 3,35 — 0,25 0,13
Costes comerciales por pago:

Australia 2001 % .o 0,28 — 0,59-1,14 — 0,10-0,23 0,07

Alemania 1999 €., 0,50-10,71 (a) — — 0,68 0,87 0,09-0,15

Holanda 2002 €. — — 0,24 — 0,24 0,16

Suecia 2001 €... — — 1,54 — 0,23 —

Estados Unidos 2000% .o 0,36 — 0,72 (b) 0,24 (c) 0,34 (d) 0,12

tomatic Clearing House (Camara de Compensacion Electronica).

Notas: (a) Practicamente todos los cheques se truncan y se capturan electrénicamente, lo que disminuye el coste. (b) Comprende tanto tarjetas de crédito como tarjetas de débito off-line.
(c) Transferencia Electronica, aproximadamente viene a ser lo mismo que el pago realizado por giro electrénico. (d) Tarjeta de débito on-line.

Fuentes: Coste bancario de los pagos: Noruega (Gresvik y @wre, 2002), 1 NOK = 0,137 €; Suecia (Sveriges Riksbank, 2004) solo gastos de envio, 7,9 SEK = 1 €; Holanda (De Nederlands-
che Bank, 2004). Coste del pago para el minorista: Australia (Australian Retailers Association 2001), 1 A$ = 0,565 $; Alemania (Van Hove, 2004); Holanda (De Nederlandsche Bank, 2004);
Suecia (Eklund y Larsson, 2001), 1 SEK = 0,112 €; Estados Unidos (Food Marketing Institute, 2001). El tipo aplicado al cambio del euro por délar EE.UU. ha sido 1 € = 1,027 $). ACH = Au-

gue los costes del procesamiento de los pagos. Aun-
gue la informacion es muy limitada, parece que el
dinero en efectivo y los cheques son instrumentos
mas caros para los bancos que proporcionar el mis-
mo pago de forma electrénica (6).

2. Costes de los pagos para el comerciante

Partiendo de la informacion recogida entre las fi-
las 4 y 8 del cuadro n.° 1 puede verse el coste que
le supone al comerciante minorista de distintos pai-
ses aceptar los diferentes instrumentos de pago, in-
cluyendo el dinero en efectivo. Los valores reflejan el
coste por transaccion. Los resultados demuestran
gue el dinero en efectivo suele ser el instrumento
de pago mas barato, seguido del pago con tarjeta de
débito on-line, cheques o cargo/ACH (por camara de
compensacion electrénica), dependiendo del pafs.
Aparentemente, la tarjeta de crédito resulta consi-
derablemente mas cara para los comerciantes que
aceptar cualquiera de las demas formas de pago.
Esto se debe a la comisién relativamente elevada
que se le aplica al comerciante con el uso de la tar-
jeta de crédito.

Las demas comparaciones que se realicen entre los
comerciantes minoristas de los distintos paises no
llegan a arrojar datos concluyentes. Por ejemplo, en
Australia es mas barato utilizar la tarjeta de débito
gue el cheque, si bien no es asi si en Estados Unidos
en el ano 2000. Otro caso es el de Alemania, don-
de parece ser que el coste del cheque es menor que

el de la tarjeta de débito, si bien esto es asi porque
en este pals (casi) todos los cheques se truncan y
capturan electrénicamente. Por este motivo, el che-
que en Alemania es comparable al pago electrénico
iniciado en papel (que no suele ser el caso habitual
para los cheques). De ahi que pueda afirmarse que
aunqgue pueda resultar mas econémico aceptar el
pago electrénico con tarjeta de débito que el acep-
tar un cheque tradicional, si la tecnologia que se em-
plea en la transaccion del cheque es lo suficiente-
mente avanzada, el cheque se equipara al pago
electrénico tanto en la practica como en el coste. Si
los costes que se recogen en el apartado dedicado
a los comerciantes minoristas del cuadro n.° 1 se
«normalizasen», de forma que hiciesen referencia a
una constante de 100 € / 100 $ de ventas al por
menor, se elevaria invariablemente el coste relativo
del uso de dinero en efectivo (ya que el valor medio
por transaccion es habitualmente el mas bajo). Como
muestra de ello, el coste de cada transaccion por
cada 100 $ de venta con los diferentes instrumentos
de pago en el aflo 2000, en el caso de Estados Uni-
dos, se refleja en el cuadro n.° 2.

Mientras que el efectivo es, sin lugar a dudas, el
instrumento mas barato por transaccion, se encuentra
muy cercano con el coste por cada 100 $ de venta
asociado con el cheque, el cargo o la tarjeta de dé-
bito. Como puede verse, la principal diferencia estriba
en gue aceptar la tarjeta de crédito (aunque sea un
medio electrénico) es dos veces mas caro para el co-
merciante minorista que aceptar cualquier otro ins-
trumento de pago, excepto si se trata de una tran-
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CUADRO N.° 2

ESTIMACIONES DEL COSTE DE DIFERENTES INSTRUMENTOS DE PAGO PARA LOS COMERCIANTES MINORISTAS
EN ESTADOS UNIDOS EN EL ANO 2000

Cheque

Tarjeta de crédito

ACH/Cargo Tarjeta de débito Efectivo

Coste por transaccion
Coste por cada 100 $ de ventas

0,72 %
1,80 %

0,24 %
1,00 $

0,345%
0,80 %

0,12'%
0,90 %

Fuente: Food Marketing Institute (2001).

saccion de tipo ACH de compensacion automatizada
(realmente nos referimos a una transferencia elec-
tronica). Pero éste es principalmente el resultado del
pago por transferencia del comercio al banco en los
programas de gratificacion de las tarjetas de crédito,
y debido a otros costes que en la practica pagan, en
parte, los usuarios de las tarjetas de débito, efectivo
y cheques, en vez de pagarlas en su totalidad el usua-
rio de la tarjeta de crédito.

Los datos referentes a los costes que figuran en el
cuadro n.° 1 son menos homogéneos de lo que ca-
bria esperar, ya que cada pais procesa un volumen de
uso de estos instrumentos muy distinto al de los otros.
Como consecuencia de ello, es posible que los efec-
tos de escala (que son muy importantes debido a los
elevados costes fijos que comporta el procesamien-
to de los pagos) difieran mucho segun el pais y el
instrumento del que se trate. Por ejemplo, en la ac-
tualidad se procesan unos 43.000 millones de cheques
en Estados Unidos (Gerdes y Walton, 2002), pero
s6lo unos 8.000 millones son procesados conjunta-
mente entre Francia y Reino Unido, los dos mayores
usuarios de cheques en Europa. Una diferencia pa-
recida afecta al cargo electrénico y las transacciones
de recibo domiciliado, que no superan en conjunto
los 7.000 millones entre Francia y el Reino Unido, si
bien son mas de 13.000 millones en Alemania; aun
cuando la poblaciéon conjunta de Francia y el Reino
Unido es superior en un 45 por 100 a la de Alema-
nia (7). Por ello, es mejor extraer conclusiones de los
costes de efectuar un pago segun los instrumentos
que se utilizan en un determinado pais que estable-
Ce una comparacion entre paises.

lll. SUSTITUCION DEL EFECTIVO POR EL USO
DE TARJETAS EN ESPANA (8)

Desde la introduccién del euro, los datos refe-
rentes al valor de las existencias de dinero en un de-
terminado pais europeo no son fiables, debido a la
migracion de las monedas al nuevo sistema. Por ello,

en el cuadro n.° 3 se recoge para el aho 2000 un
sencillo indicador del uso del efectivo en cinco pai-
ses europeos (la ratio del valor del stock de efectivo
en relacion al PiB) y el nimero (no el valor) de las
transacciones con instrumentos distintos al efectivo
por persona y afo. Tras esta comparacion, se obser-
va que Espafa se basa mucho mas en el dinero en
efectivo que Alemania o Francia, y que presenta un
nivel inferior de pagos por persona con otros instru-
mentos distintos al efectivo. Aunque la fuerte ex-
pansion de los cajeros automaticos en toda Europa
ha facilitado enormemente la extraccion de dinero en
efectivo, el rapido crecimiento de los terminales en
los puntos de ventay el incremento de los débitos di-
rectos han contribuido de forma conjunta al declive
en la utilizacion del dinero en efectivo para las com-
pras de bienes y servicios, el pago de facturas y el
abono de las néminas.

El dinero en efectivo se acepta en todas partes, es
un depdsito de valor movil y se obtiene con facili-
dad en las oficinas bancarias o en los cajeros auto-
maticos. También resulta facil y barato producirlo:
imprimir un billete de 50 euros cuesta tan sélo 0,08
céntimos de euro. Como la produccion del dinero es
un monopolio estatal, la diferencia entre el coste de

CUADRON.°3

INDICADORES DE LOS PAGOS EN EFECTIVO
Y POR OTRO TIPO DE MEDIOS (2000)

Transacciones
no realizadas con
dinero en efectivo

por persona

Efectivo/PIB

Pais (porcentaje)

Espafa......c.cccoeee. 8,9 56
Alemania................. 6,2 177
Portugal ..........c..... 4,7 94
Suecia 4.3 127
Francia..........ccc....... 3,2 196

Fuente: Banco Central Europeo (2002).
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produccién (0,08 céntimos de euro) y su valor no-
minal (50 euros) supone un ingreso para el Estado.
En realidad, el valor del efectivo en circulacion es una
deuda de tipo no tradicional, ya que si en un futuro
dejase de hacerse uso de él por completo, seria ne-
cesario canjearlo.

Aunque este coste de produccién aumente segun
se va retirando el dinero en circulacion, debido al
desgaste por el uso y debido a la fabricacién de nue-
vos billetes, la existencia de efectivo o liquidez por
parte de los gobiernos reduce su necesidad de en-
deudarse para pagar sus propios gastos presupues-
tados. Y, al endeudarse menos, los gobiernos se aho-
rran el gasto de los intereses que, de otro modo,
hubieran tenido que pagar. Con un tipo de interés del
5 por 100, los costes de la deuda se reducen en 2,50
euros al ano por cada billete de 50 euros que se pone
en circulacion. Este ahorro de los costes compensa-
ria con creces el gasto que supone sustituir el dine-
ro cuando hay que retirarlo, ya que los billetes mas
usados tienen una vida media, antes de ser retirados
de la circulacion, muy cercana a los dos afios.

Aungue se conoce cual es el valor del stock del
efectivo que esta en circulacion, es muy dificil calcu-
lar el valor del flujo de dinero que se emplea para
los pagos. Ciertamente, no se dispone de datos re-
ferentes al flujo de pagos en efectivo en ninguin pais.
Mas problematico auin resulta intentar establecer una
separacion entre el flujo de pagos en efectivo desti-
nado a actividades legales y el que se destina a ac-
tividades ilegales. Por ello, la mayoria de las férmu-
las utilizadas para calcular el uso aproximado del
stock de dinero y monedas en circulacion de un pais
se han basado en medidas indirectas, como se mues-
tra en el cuadro n.° 3, en el que se utiliza la ratio del
stock de monedas y billetes en circulaciéon en relacion
con el valor de los bienes y servicios que se produ-
cen en el pais (PB).

El uso de efectivo en los puntos de venta puede
aproximarse calculando el valor total de todos los
pagos realizados en una terminal en punto de ven-

ta (Tpv) y restandoles el valor de los pagos que no se
efectian en efectivo (tarjeta y cheque) presunta-
mente realizados en el punto de venta (9). Asi, la
formula EFECTIVO = Ventas TPV — TARJETA — CHEQUE
arroja un valor aproximado del dinero en efectivo
utilizado en transacciones legales dentro del pais.
Esta cifra del dinero en efectivo empleado en trans-
acciones legales en Espana entre 1990 y el 2000 se
muestra en la primera fila del cuadro n.° 4. Utilizan-
do la ratio del dinero en EFECTIVO obtenida del valor
de las ventas en TPV, se observa un importante des-
censo en torno a un 9 por 100 entre el maximo ob-
tenido en afo 1994 y el minimo alcanzado en el afo
2000 (0,799). Esta disminucion en el uso del dinero
en efectivo fue acompafada por un incremento en
403.000 unidades de los terminales de tarjeta; una
expansion que supuso duplicar el numero total de
terminales en servicio que habia en el momento de
su implantacién en 1994,

Una forma alternativa de calcular el volumen de
uso del efectivo es la que se muestra en la férmula
[1], que permite ademas, que los parametros de la
igualdad EFECTIVO = Ventas TPV — TARJETA — CHEQUE di-
fieran de sus valores implicitos de 1,0, ademas de
tener en cuenta el valor del stock de monedas y bi-
lletes en circulacion (CURR), el tipo de interés (r), el nu-
mero de terminales en punto de venta (7pV) y los ca-
jeros automaticos (ATM), ambos por unidad de
poblacién (TPvPoP y ATMPOP, respectivamente). La ob-
tencion de esta aproximacion se recoge en Carbo,
Humphrey y Lépez (2003), aunque el modelo en su
forma reducida (primera diferencia) seria:

ACARD = oty — B ACURR,_, — 0 ACHECK + [1]
+ QATPV + oy Ar + €

donde: 6 = (6, + 6, TPVPOP)
B = (B, + B, ATMPOP)

Las especificaciones 8y 8 permiten incluir cambios
en la relacion entre tarjetas y cheques, y tarjetas y
efectivo, a lo largo del tiempo. La existencia de mas
terminales en punto de venta, favorece el uso de las

CUADRO N.° 4

ESTIMACIONES DEL VOLUMEN DE PAGOS EN EFECTIVO EN ESPANA

1990 1992

Variaci Previsi
1996 1998 2000 ariacion revision

desde el pico para 2005
Ratio EFECTIVO/Ventas TPV ................. 0,790 0,848 0,871 0,836 0,808 0,799 -9 —
Estimacion econométrica ................. 0,733 0,750 0,759 0,712 0,665 0,637 -18 0,569
Ratio TARJETA/Ventas TPV................... 0,048 0,056 0,070 0,097 0,124 0,145 +202 0,247
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tarjetas, mientras que si existen mas cajeros auto-
maticos (ATM) lo que se favorecen son las transac-
ciones en efectivo. La estimacion estadistica del uso
de efectivo en el caso de Espafia se muestra en la
segunda fila del cuadro n.° 4, y la cifra estimada re-
fleja un descenso del 18 por 100 entre el valor ma-
ximo alcanzado en 1994 y el minimo en el ano 2000
(con un valor de 0,637). Durante la década de 1990
a 2000, la cuota de los pagos efectuados mediante
tarjeta de débito y crédito crecid en 10 puntos por-
centuales (tercera fila del cuadro n.° 4), lo cual igua-
la el porcentaje estimado de la reduccién en el uso
de efectivo en el modelo estimado empiricamente.
De este modo, se establece una clara correspon-
dencia entre la reduccion en el uso de efectivo y el
incremento del uso de la tarjeta en Espafa.

IV. REDUCCION DE LOS COSTES BANCARIOS
DEBIDO A PAGOS ELECTRONICOS
Y CAJEROS AUTOMATICOS (10)

Todos los paises europeos proporcionan medios
de pagos tanto electrénicos como basados en papel,
asi como servicios bancarios a través de cajeros au-
tomaticos y oficinas. Si bien la combinacién de estos
métodos de atencion y pago difieren segun el pais
del que se trate, todos ellos han coincidido en ampliar
el numero de cajeros por oficina, y han incrementa-
do la cantidad de operaciones que se realizan de for-
ma electrénica, como es el caso de los pagos con ins-
trumentos distintos al efectivo. De hecho, en el cua-
dro n.° 5 puede verse cobmo once paises europeos
pertenecientes a la zona euro mas el Reino Unido
han visto crecer en torno a un 40 por 100 el volu-
men de transacciones por persona no realizadas en
efectivo, durante el periodo 1992-2000 (11). Al mis-
mo tiempo, la proporcién de pagos electrénicos cre-
ci6 de un 0,56 a un 0,79 por 100, mientras que la ra-
tio de cajeros automaticos por oficina bancaria

aumento por encima del 100 por 100 (12). La ex-
pansion de las transacciones no realizadas en efec-
tivo, el cambio hacia los pago electrénicos y la trans-
formacién en los métodos de prestacion de servicios
bancarios tenderian, en su conjunto, a la reduccién
del coste operativo del banco (0C), el cual, conside-
rado como una ratio sobre el total de activos (TA),
parece haber experimentado una caida del 21 por
100 en los 12 paises europeos, presentando Espana,
en concreto, una reduccién de un 37 por 100 (13).

1. Reduccion de los costes operativos
en la banca espanola

Con objeto de analizar esta situacion, la infor-
macion bancaria especifica en relaciéon con los cos-
tes operativos, cantidad de cajeros automaticos, y
precios del capital y del trabajo fue combinada con
datos agregados (nacionales) sobre el numero de
operaciones de pago realizadas mediante cheque,
cargo y tarjeta en Espafia. Esta informacion se utili-
z6 para estimar en cuanto habian descendido los
costes operativos bancarios en el periodo de estu-
dio, debido a los cambios ocurridos en la forma de
pago y en la prestacion de servicios durante el periodo
1992-2000. Los resultados, obtenidos a partir de un
panel que inclufa datos semestrales de 93 cajas de
ahorros y bancos comerciales (con un total de 1.541
observaciones), quedan recogidos en el grafico 1.
Existen economias de escala, debido a que el coste
operativo unitario desciende, en tanto que el loga-
ritmo del valor de los activos bancarios se incrementa
a lo largo del eje X. Del mismo modo, las curvas del
coste operativo se desplazan hacia abajo a lo largo
del tiempo, reflejando que los costes operativos uni-
tarios estan descendiendo a medida que los avan-
ces tecnolégicos progresan, debido a la sustitucion
de los pagos mediante el uso de tarjeta electrénica
y cargo en lugar del pago con cheques y dinero en

CUADRO N.° 5

PRESTACION DE SERVICIOS BANCARIOS, PAGOS Y COSTES OPERATIVOS EN EUROPA

Transacciones sin uso de efectivo/personas ............ccoccovccevvercennn.
Transacciones electrénicas/transacciones sin uso de efectivo .........

Cambio

1992 1994 1996 1998 2000 porcentual

97 105 112 125 136 40
0,56 0,63 0,68 0,75 0,79 41
0,62 0,76 0,93 1,12 1,30 110
0,020 0,018 0,017 0,016 0,016 -21
0,030 0,027 0,024 0,022 0,019 -37

Fuentes: OCDE, Banco Central Europeo, Banco de Espafia y elaboracion propia.
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GRAFICO 1

0,14

PREDICCION DE EVOLUCION DEL COSTE OPERATIVO UNITARIO EN RELACION
CON EL LOGARITMO DEL VALOR DE LOS ACTIVOS BANCARIOS EN ESPANA
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efectivo, asi como debido a la expansiéon del nume-
ro de cajeros automaticos instalados por oficina.

En primer lugar, se consideran los bancos espa-
fioles en su conjunto. El coste operativo unitario es la
ratio de la suma de las predicciones de costes opera-
tivos para todos los bancos dividida entre la suma de
los valores de los activos observados; este valor equi-
vale a 0,033; 0,023 y 0,018, respectivamente, para los
anos 1992, 1996 y 2000, como puede observarse en
el grafico 1, indicando la prediccion de una disminu-
cion del 45 por 100 (14). Este resultado es muy pa-
recido a las ratios obtenidas para Espafna, recogidas
en el cuadro n.° 5 (0,030; 0,024 y 0,019), que indi-
caban que para el conjunto del sistema bancario es-
pafol el coste operativo unitario habia descendido
en un 37 por 100 durante el periodo 1992-2000.

Considerando los costes operativos totales ban-
carios en 1992 (cuya cifra se situdé en 12.100 millo-
nes de euros), esto sugiere que los gastos de explo-
tacién habrian sido 4.500 millones de euros (el 37
por 100 de los 12.100 millones de euros en el afio de
1992), superiores a los del afio 2000 si no se hubie-
se producido ninguin cambio tecnolégico ni efectos
de escala que redujesen los costes operativos en la ra-
tio sobre los activos de 1992. Este ahorro se tradujo
en un 0,7 por 100 del PiB en el afio 2000, y equivale

a un descenso anual del 4 por 100 del coste opera-
tivo unitario de los bancos como consecuencia de los
cambios en la prestacion de servicios y los costes de
pago (15). Es evidente que Espafia ha experimenta-
do un notable descenso del coste asociado a la pro-
vision de servicios bancarios. Una cuestion clave se-
ria analizar si esta reduccion del coste se ha trasladado
a los clientes bancarios y a otros clientes comerciales
a través de la competencia existente en el sector ban-
cario. Este tema requiere un andlisis individualizado
y gue no se ha investigado en el presente apartado.

2. Cambios experimentados en los costes
de procesamiento de los pagos en Espana

La prediccion de los costes correspondientes al
procesamiento de los pagos representa los gastos
operativos asociados al volumen y composicion de las
transacciones realizadas con cheques, cargos y tar-
jetas, manteniendo constantes los cajeros automati-
cos, las sucursales y los precios de los factores pro-
ductivos en sus valores medios. La prediccion de los
costes de los pagos, divididos por el nimero total
de transacciones realizadas con cheque, cargo y tar-
jeta que se realizan cada afilo, muestran un descen-
so del coste unitario de los pagos a lo largo del tiem-
po, como puede verse en el grafico 2 (16).
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GRAFICO 2

PREDICCION DEL COSTE BANCARIO POR UNIDAD DE PAGO EN ESPANA (1992-2000)
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No todos los costes de los pagos estan descen-
diendo en Espafa. En efecto, la disminucién del cos-
te unitario de los pagos que se observa en el grafico
2 se compone del aumento en los costes medios del
cheque y el descenso de los del cargo y de la tarjeta
a lo largo de los anos. Estos cambios se observan con
maés detalle en el grafico 3, en el que el nivel de la pre-
dicciéon del coste unitario de las transacciones con
cheque, cargo y tarjeta se ha «normalizado» usando
estimaciones aproximadas del nivel de coste medio
de cada uno de estos instrumentos de pago duran-
te cada ano. Por ello, tanto los niveles como los cam-
bios que se muestran en el grafico 3, son una apro-
ximacién mas que razonable de los valores contables
del coste bancario (en el caso que existan tales valo-
res) de estos tres instrumentos de pago. Los costes
unitarios estimados del grafico 3 indican que el pago
con cargo electronico (tarjeta) cuesta un 28 por 100
(27 por 100), respecto al pago con cheque.

Durante el periodo 1992-2000, los pagos me-
diante cargo bancario y tarjeta en Espafia aumenta-
ron en un 85y un 81 por 100, respectivamente,
mientras que los realizados por cheque descendieron
un 17 por 100. Como consecuencia de ello, la pro-
porcion de cheques en relacién con el volumen to-
tal de transacciones de pago con instrumentos dis-
tintos al efectivo descendié de 0,19 puntos en 1992,
a s6lo 0,10 en el afio 2000. Por otro lado, las efec-

tuadas mediante cargo contabilizaron una cuota de
0,56 en el ano 2000, mientras que las de tarjeta fue-
ron un 0,34 en el mismo ano. Las economias de es-
cala en el procesamiento de los cargos electréonicos
y los pagos con tarjeta de débito contribuyeron a ex-
plicar la reduccién de los costes medios por transac-
cion de pago que aparece en los graficos 2 y 3, mien-
tras que los beneficios de la escala se mueven en
sentido contrario (para compensar parte de este be-
neficio) seguin desciende la cantidad de cheques que
son procesados.

V. CONCLUSION: OPINION SOBRE EL PRECIO
DE LAS TARJETAS DE PAGO

A los bancos les resulta mas barato proporcionar
pagos electrénicos que dinero en efectivo o che-
ques, y los consumidores estan sustituyendo el uso
de efectivo por las tarjetas, aun cuando este instru-
mento no tiene siempre un precio que incentive di-
rectamente, al margen de otras ventajas, su uso.
Esto indica que, para el consumidor, las transaccio-
nes con tarjeta presentan unas ventajas o atributos
gue nada tienen que ver con el precio (17). Tenien-
do en cuenta la unidad transaccional (una sola tran-
saccién), que es la medida relevante de cara a estu-
diar el coste de un pago, el comerciante experimenta
menos costes cuando acepta dinero en efectivo que
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GRAFICO 3
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PREDICCION DEL COSTE UNITARIO DE LOS PAGOS EN ESPANA (1992-2000)
(Escalado respecto a las estimaciones del coste unitario)
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cuando acepta una tarjeta, y los costes de una tar-
jeta de débito no difieren mucho de los que tienen
los cheques. Sin embargo, los costes de la tarjeta de
crédito para el comerciante son los mas elevados de
todos, y usualmente no pueden ser recuperados me-
diante recargo al usuario de la tarjeta de crédito.

El hecho de que un comercio acepte tarjetas de
crédito puede conseguir que el comprador opte por
el comercio que las acepta en lugar del que no lo
hace. Sin embargo, esta potencial ventaja deja de
existir en un mercado maduro en el que la mayoria
de los comercios aceptan tarjetas. La «diferenciacion
de productos» inicial entre comercios que aceptan tar-
jetas desaparece en la practica, y dejan de existir ga-
nancias en la cuota de mercado referente a la acep-
tacion de tarjetas. Por supuesto, si el comerciante
decidiera que no quiere aceptarlas, se podria pro-
ducir una pérdida en su cuota de mercado (18).

Los instrumentos de pago pueden ser facilmen-
te distinguidos segun la forma en que se utilizan:
1) para pagos «inmediatos», como puede ser el caso
del dinero en efectivo, el cheque o la tarjeta de dé-
bito; 2) para pagar a final de mes, como en el caso
de los usuarios de tarjetas de crédito que no dese-
an financiar su saldo (non-revolving balance), y
3) para efectuar pagos futuros en el caso de los usua-

rios de tarjeta de crédito que toman a crédito y acu-
mulan deuda. Los titulares de cuentas con saldo no
financiado (non-revolvers) consideran ventajoso el
uso de la tarjeta de crédito para gestionar su flujo de
efectivo en un periodo de tiempo muy corto, en
comparacion con los instrumentos mediante los cua-
les se realiza un débito inmediato en su cuenta, pues
posiblemente no dispongan de fondos suficientes
para cubrir la deuda en el momento en que se efec-
tla la transaccion. Los usuarios que financian su sal-
do de cuenta (revolvers) pueden beneficiar a los co-
merciantes ampliando las ventas actuales a costa de
las ventas futuras, ya que la acumulacién de las deu-
das tiene un limite superior. De esta forma, la deu-
da de la tarjeta de crédito es basicamente una ga-
nancia que el comerciante recibe de una sola vez, y
gue es equivalente al valor real de la deuda pen-
diente una vez que la deuda del consumidor alcan-
za el limite de deuda que incorpora la tarjeta. Sola-
mente cuando se alcanza este punto el verdadero
crecimiento de las ventas podria revertir los precios
gue se consiguen por el cambio demografico en cur-
so y la expansion de los ingresos (19).

Para muchos paises, el centro de atencién ha gi-
rado en torno a los costes y el precio de las tarjetas
de débito y crédito, considerando especialmente que
los costes bancarios de proveer estos dos instru-
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mentos parecen haber disminuido a lo largo de la
ultima década, como se indica en el apartado ante-
rior. Como consecuencia de ello, y tal como afirma
Tumpel-Gugerell (2005), los comerciantes han pro-
testado indicando que las tasas de intercambio son
«demasiado elevadas» en relacion con el coste real
subyacente y los beneficios referentes a las ventas
percibidas y la cuota de mercado. Dado que el volu-
men de los pagos ha aumentado, cabria esperar que
las comisiones cobradas a los comerciantes descen-
diesen poco a poco (y, desde luego, que no subieran)
a causa de las economias de escala y las mejoras ex-
perimentadas por el mundo de la telecomunicacio-
nes y las tecnologias de procesamiento. A pesar de
ello, los comercios pueden afrontar una subida de
las tasas de intercambio siempre que se amplien los
programas de gratificacion/premios para inducir a
los titulares de las tarjetas de crédito a utilizar una
marca de tarjetas sobre otras (Lowe, 2005). Si exis-
tiese una estrecha correspondencia entre los costes
de todos los instrumentos de pago que el comer-
ciante acepta como medio de pago, o si los costes de
la tarjeta fuesen lo suficientemente pequefios en
comparaciéon con los que sustituye (efectivo y che-
ques), las tasas de intercambio no serian un proble-
ma, ni tampoco lo seria la cuestion de quién las paga
en Ultima instancia (salvo que se establezcan fomas
de fijacion de precios de tipo colusorio). Una practi-
ca habitual de los comerciantes es incluir los costes
asociados a la aceptacion del dinero en efectivo y
cheques en los precios, y hacer lo mismo en el caso
de las tarjetas no tiene que significar que suban los
precios, a no ser porgue los instrumentos a los que
aquéllas sustituyen (cheques y efectivo) conlleven un
gasto unitario ponderado parecido.

Como parece que los gastos de los comerciantes
asociados al uso de la tarjeta de débito son meno-
res que los del cheque, que es el instrumento de
pago que los bancos pensaron que deberian susti-
tuir por el uso de la tarjeta de débito, no deberia ser
una preocupacion la cuantia de las tasas de inter-
cambio asociadas al uso de las tarjetas de débito.
Este no es el caso cuando se utiliza una tarjeta de cré-
dito, dado que los gastos de los comerciantes por
SU Uso son superiores a los gastos que comporta el
aceptar otros instrumentos de pago, si bien no po-
demos olvidar que ofrecen otras ventajas. El subsi-
dio cruzado del uso de la tarjeta de crédito por par-
te de usuarios de otros instrumentos de pago viene
a significar que los usuarios de la tarjeta de crédito
son incapaces de valorar los beneficios con los cos-
tes, una situacién que probablemente conduzca al
excesivo uso de las tarjetas de crédito en compara-
cion con otros métodos de pago mas baratos.

El hecho de que los poderes publicos se centren
en la cuantia de las tasas de intercambio de la tarje-
ta de crédito y en la forma en que se fijan, parece jus-
tificado si nos basamos en la informacion revelada
en Australia (Reserve Bank of Australia y Australian
Competition and Consumer Division, 2000) y en otras
partes (Vickers, 2005), lo que ya ha provocado un
interés parecido en relacion con las tasas de inter-
cambio de la tarjeta de débito. Nuestro punto de vis-
ta es que el tema de las tasas de intercambio se pue-
de analizar mejor cuando se considera una separacion
en dos partes: por una parte, la posibilidad de que esta
comision se fije de una forma no competitiva, y por
otra, la cuestion de la eficiencia del sistema de pagos
y del uso de los recursos. En lo que respecta a las tar-
jetas de débito, solo la primera cuestion puede te-
ner importancia. La sequnda no, porque los costes de
la tarjeta de débito suelen ser inferiores a los de los
cheques y el efectivo, a los que sustituyen en el am-
bito bancario, y son también mas bajos que los de los
cheques, a los que sustituyen en el ambito del co-
mercio. En cuanto a las tarjetas de crédito, las dos
cuestiones pueden tener importancia, sobre todo la
segunda en lo que respecta a la eficiencia del pago
y el uso de los recursos.

NOTAS

(*) Traduccion de Diorki, revisada por la Redaccion de PAPELES DE
ECONOMIA ESPANOLA.

(1) En HumPHREY, WILLESSON, LINDBLOM y BERGENDAHL (2003) se puede
consultar mas informacién al respecto. Este apartado se ha elaborado
a partir de algunos datos de ese estudio.

(2) Larecopilacion de datos referentes a los costes referidos a los pa-
gos bancarios se realizd durante los afos 1988, 1994 y 2001. Los re-
sultados de 1988 estan en noruego, pero los de los otros dos afios pue-
den consultarse en inglés (FLATRAAKER y ROBINSON, 1995; ROBINSON y
FLATRAAKER, 1995; GRESVIK y DWRE, 2002).

(3) En estas cifras se incluye el coste de los reintegros en efectivo
por ventanilla en las oficinas bancarias, los cuales son caros (Gresvik
y @wRe, 2002, cuadro n.° 1). El tipo de cambio aplicado era de NOK
1=0,137 euros.

(4) En De GRAUWE, BUYsT y RINALDI (2000) se puede estudiar la fuer-
te influencia que poseen los efectos de escala sobre los costes unita-
rios de pago al compararlos con el coste social (bancos, comercios y con-
sumidores) por transaccion del dinero en efectivo contra los de las
tarjetas de dédito en paises como Islandia y Bélgica (ambos son pe-
quenos paises en los que los efectos de escala sobre el coste unitario
son muy importantes).

(5) Los valores en euros (dolares USA) se indican con el simbolo €
(%) al lado del afo en la columna 1. Como el tipo de cambio era de
1€ =1,027 $, no era realmente necesario expresar todos los valores sélo
en€osoloen$.

(6) Los datos del coste de los pagos que desarrollaron SCHWARTZ,
HAHN y LAYNE-FARRAR (2004) determinan el coste marginal social (banco,
comercio y consumidor) de los diferentes instrumentos de pago. Como
no tienen en cuenta los costes fijos, ponen en entredicho las compara-
ciones de costes realizadas, y distorsionan las economias de escala que
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existen en el procesamiento de pagos. Por consiguiente, sus resultados
no son incluidos aqui.

(7) Esta disparidad seria incluso superior si se considerase que los che-
ques en Alemania son un medio de pago electréonico, como en la prac-
tica lo son.

(8) La informacion que se recoge en este apartado procede de un
trabajo anterior de CARBO, HUMPHREY y LOPEZ (2003).

(9) Las ventas TPV corresponden a pequenos supermercados, hote-
les, restaurantes, servicios médicos, alquiler de viviendas y transportes (ga-
solina, alquiler de vehiculos, trenes, autobuses, metro y taxis).

(10) El material que se incluye en este apartado muestra los resul-
tados obtenidos en CARBO, HUMPHREY y LOPEZ (2006).

(11) Todas las ratios calculadas en el cuadro n.° 5 consideran a los
doce paises como si fuesen una sola entidad (es decir, representan la
suma de los numeradores divididos por la suma de denominadores).
Para poder realizar comparaciones de los valores del cuadro entre todos
los paises, la OCDE convirtié los valores monetarios nacionales en euros
empleando tipos de cambio, por lo que las variaciones que aqui se pro-
duzcan en el tiempo pueden ser diferentes de los datos nacionales ex-
presados en las propias unidades monetarias de cada pais.

(12) Durante este perfodo, el niUmero de sucursales bancarias por
cada 10.000 habitantes en los diferentes paises de la zona euro y el Rei-
no Unido o bien crecia lentamente o descendia. Debido a que esta re-
duccién en el nimero de oficinas era, en cualquier caso, muy leve, la prin-
cipal razon que explica el crecimiento de la ratio cajeros automaticos/sucursal
es el répido crecimiento en el nimero de cajeros autométicos.

(13) En concreto, las reducciones fueron del 17 por 100 en el caso
de Italia, el 19 por 100 para Alemania, el 38 por 100 para el Reino Uni-
do y el 42 por 100 para Finlandia. En Francia y Portugal se experimen-
t6 una disminucion cercana al 25 por 100.

(14) La ratio agregada otorga un mayor peso a los bancos mas
grandes, que por lo general presentan un coste operativo unitario
inferior.

(15) La cifra de 12.100 millones de euros corresponde a la suma
del coste operativo de todos los bancos de Espana en el afio 1992, se-
gun los datos proporcionados por el Banco de Espana. El PIB de 1992 fue
de 609.300 millones de euros.

(16) La prediccion del coste unitario del pago que aparece en el
grafico 2 no es una medida estandar del coste medio, ya que, ademas
de la prediccion del coste de los tres instrumentos de pago, se incluye
el coste medio de los cajeros, las sucursales y el precio de los factores de
produccién. Esto aumenta el nivel, pero no afecta a los cambios previs-
tos (pendientes) en el periodo 1992-2000.

(17) También se ha observado este cambio en Holanda, donde se
ha producido un desplazamiento masivo de las transacciones con che-
que y efectivo a las que se basan en tarjeta, sin que el precio por trans-
accion lo explique, cosa que si que ha ocurrido en Noruega (Bott, HUMPH-
REY y UITTENBOGAARD, 2005).

(18) Del mismo modo, en un mercado de tarjetas maduro, las ex-
ternalidades positivas de red derivadas de la expansion del uso de la tar-
jeta deberian haber disminuido desde sus valores iniciales y, en cual-
quier caso, puede quedar compensada por la pérdida de las externalidades
de red y un coste unitario de procesamiento superior, asociado con un
menor uso de otras redes de pago.

(19) Parece ser que existen otras ventajas comerciales, como la
mejor proteccion contra el fraude que para los cheques (salvo que el
comerciante adquiera un servicio de «garantia» de cheques) y la ma-
yor proteccién contra el robo en comparacion con el dinero en efec-
tivo (GUERIN-CALVERT y ORDOVER, 2005). Otras ventajas, como la rapidez
del pago y la mejor gestién de los movimientos de efectivo, no distan
mucho de la rapidez de pago que se consigue al recibir efectivo, che-
ques o aceptar tarjetas de débito.
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