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Introduccion
Competencia y eficiencia
en el sector bancario espainol

El sector bancario espafiol y el europeo se han carac-
terizado, en los uUltimos veinte afos, por un vertiginoso
ritmo de cambio instigado por los distintos procesos
liberalizadores que se han ido produciendo en un entor-
no financiero cada vez mas global y con considerables
progresos tecnoldgicos. Estos cambios han tenido una
gran incidencia en la estructura de mercado, la eficien-
cia y los resultados de las entidades del sector. Todo
ello ha significado un cambio radical en el modus ope-
randi de las entidades financieras, generando fuertes
incentivos a mejorar sus ratios de eficiencia, producti-
vidad e intensidad tecnologica.

Las estrategias por las que han optado las entidades
financieras en este entorno se concretan en un mode-
lo que evalua positivamente las politicas de expansion
geografica, algunas de ellas dentro de sus propios mer-
cados naturales y otras fuera del lugar donde realizan
su actividad habitual. Por lo general, las entidades han
buscado la consecucion de mejores niveles de eficien-
cia con la finalidad de dotarse de una adecuada capa-
cidad para afrontar la competencia en el sector. En este
punto, es importante destacar que los obijetivos de las
entidades bancarias europeas se caracterizan por su
elevado grado de heterogeneidad, debido al gran nime-
ro de entidades que ostentan diferentes formas institu-
cionales. Por ello, no todas siguen unanimemente el cri-
terio de rentabilidad como objetivo Gnico de negocio ni
todas ellas siguen politicas de expansién homogéneas.
La gran variedad de instituciones que forman parte del
mapa bancario europeo hace dificil realizar compara-
ciones respecto a los modelos de gestion, orientados
hacia el valor del accionista (shareholders), en unos
casos, o de los interesados (stakeholders), en otros. Este
debate ha propiciado el desarrollo de numerosos estu-
dios que permiten evaluar las ventajas e inconvenien-
tes de ambos modelos, mostrando, en cualquier caso,
que la rentabilidad no es el Unico objetivo de muchas
empresas bancarias.
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El desarrollo de nuevas alternativas a la competen-
cia tradicional via precio ha permitido a las entidades
un mayor margen de maniobra de cara a competir en
el mercado. Las relaciones con el cliente y la proximi-
dad de la entidad a los consumidores son dos de los
principales elementos que se han ido incorporando a
las estrategias de negocio. Por otro lado, las mejoras
en tecnologia productiva y gestién han influido positi-
vamente sobre la eficiencia de las entidades, tanto
desde el punto de vista de los costes operativos, como
de la propia gestién (eficiencia X). Es evidente que la
competencia y la eficiencia se han convertido en los
principales protagonistas de los estudios bancarios de
las dos ultimas décadas. En cualquier caso, dada la
complejidad del sistema bancario actual, no es de extra-
nar que algunos de los principales problemas en torno
a la medicion y a la incidencia de estos factores sigan
estando vigentes.

La Fundacién de las Cajas de Ahorros (FUNCAS) pre-
senta el numero 83 de Perspectivas del Sistema Finan-
ciero con el objetivo de abordar el estado de la inves-
tigacion relativa a la competencia y la eficiencia en el
sector bancario. Para ello, se cuenta en este volumen
con la aportacioén de especialistas de reconocido pres-
tigio que, en gran medida, han contribuido en los ulti-
mos anos a arrojar algo de luz sobre estas cuestiones.
Tomando Europa como la mas inmediata referencia para
el analisis de la competencia y la eficiencia, debe tener-
se en cuenta que los mercados financieros europeos
se han ido transformando y creciendo en los Ultimos
afos a un ritmo sin precedentes. La existencia de nue-
vos nichos de mercado para las entidades es una de
las principales variables que se tienen en cuenta para
llevar adelante sus estrategias de expansion no sélo en
lo que se refiere a localizacién, sino también a los nive-
les de especializacién/diversificacion productiva. En
este contexto, en la medida en que las entidades de
depodsito han debido considerar la perspectiva europea
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como una referencia, han elevado sus ratios de efi-
ciencia, que, en cualquier caso, presentan diferencias
importantes entre paises por razones de diversa indo-
le (competencia interna en sus mercados regionales,
condiciones del entorno macroeconomico,...). En este
contexto, el primero de los trabajos que abren este volu-
men, realizado por los profesores Santiago Carbé (Uni-
versidad de Granada y FUNCAS), David B. Humphrey
(Florida State University) y Rafael Lopez del Paso (Uni-
versidad de Granada y FUNCAS) y titulado «La eficien-
cia en los sistemas bancarios europeos: la influencia
de los factores del entorno y de la productividad», ofre-
ce evidencia empirica sobre las diferencias de eficien-
cia existentes entre los sistemas bancarios de los prin-
cipales paises de la Unién Europea, asi como la
relevancia de dichas divergencias. El estudio parte de
una muestra de 153 entidades bancarias de gran dimen-
sion de diez paises europeos para el periodo 1996-
2002. Los autores estudian los factores que afectan a
los niveles de eficiencia de las entidades financieras
europeas, incluyendo factores que tradicionalmente no
han sido tenidos en cuenta en la mayor parte de los
estudios previos, tales como la productividad y las con-
diciones de mercado. Los resultados obtenidos hacen
necesario, a juicio de los autores, poner en practica la
especificacion de modelos mas sofisticados que per-
mitan la obtencion de una medida precisa de eficien-
cia. Empleando la aproximacién de distribucion libre
(DFA), los resultados obtenidos ponen de manifiesto que
la ratio media de eficiencia en Alemania se situa en el
57 por 100, en el 76 por 100 en Espafa y en el 80 por
100 en ltalia. Sin embargo, dichas diferencias se ate-
nuan cuando se incorporan a la especificacién varia-
bles representativas de la productividad de los facto-
res y de las condiciones del entorno. En este sentido,
el estudio muestra que la especificacion de una funcién
de costes que incluya las condiciones técnicas, las con-
diciones de negocio y la productividad de los factores
reduce las diferencias de eficiencia entre las entidades
de diferentes paises. Asimismo, se muestra como las
ventajas de escala de ampliar el negocio bancario fuera
del pais de origen por parte de grandes grupos banca-
rios nacionales es poco probable que eliminen las dife-
rencias cross-country en los costes operativos y, en
especial, del factor trabajo.

Manteniendo la perspectiva europea, las diferencias
en la estructura bancaria imponen criterios de actuacion
diferentes que introducen importantes matices al obje-
tivo tradicional de maximizacion de la rentabilidad. A
partir de estas diferencias estructurales y estratégicas,
el profesor David T. Llewellyn (Universidad de Lough-
borough) realiza un exhaustivo andlisis para explicar las
elevadas tasas de rentabilidad sobre recursos propios
que han llegado a obtener los bancos britanicos desde
principios de la década de 1990, en su articulo «¢Por
qué los bancos britanicos son tan rentables?». El estu-
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dio de los bancos britanicos es relevante si tenemos en
cuenta tres factores: 1) Se han dado las condiciones
necesarias —entre las que destacan la flexibilidad en el
mercado laboral y la escasa intervencion publica— para
que la estrategia orientada a maximizar el ROE sea segui-
da por los diferentes intermediarios financieros; 2) el
caso britanico permite un estudio profundo de los efec-
tos de aplicar una estrategia basada en criterios estric-
tos de rentabilidad sobre el funcionamiento de las enti-
dades bancarias, y 3) ofrece, asimismo, un marco de
andlisis de las diversas formulas de politica econémica
encaminadas a incentivar que otros bancos europeos
puedan seguir las estrategias orientadas hacia la maxi-
mizacion del ROE. Considerando un amplio conjunto de
factores relacionados con la competencia y la rentabi-
lidad, el autor analiza las diferentes razones por las que
los bancos britanicos han decidido establecer como
objetivo central de su negocio el ROE, Por otro lado, se
analiza en qué medida las condiciones estructurales del
propio mercado y de la propia economia britanica han
favorecido la adopcion por las entidades financieras de
dichos criterios. Centrandose en la banca britanica, la
explicacion de este fendmeno parte, segun Llewellyn,
de la concepcion de diferentes enfoques de negocio
bancario en los que se encuentran sumergidas las enti-
dades bancarias europeas, pudiéndose distinguir los
modelos del valor del accionista (Shareholder Value, SHV)
y los modelos orientados al valor de los «interesados»
(Stakeholder Value, STV), en los que los objetivos de ren-
tabilidad se ven afectados por las condiciones que impo-
ne el mercado de capitales, por el control corporativo y
por una combinacion de ambos. Esta diversidad en las
estrategias bancarias es una caracteristica fundamen-
tal del negocio bancario europeo, considerando el amplio
abanico de formas institucionales que adoptan los inter-
mediarios financieros (bancos, cajas de ahorros, coo-
perativas de crédito,...). El articulo contribuye a ofrecer
una detallada explicacion de la adopcién de criterios de
rentabilidad y su elevado crecimiento en los bancos bri-
tanicos. A partir de los datos ofrecidos, el autor desta-
ca tres factores claves que explican los elevados valo-
res del ROE de las entidades de depdsito britanicas
durante la década de 1990: competencia, contesta-
bilidad y eficiencia. El estudio ofrece, en su ultimo epi-
grafe, algunas respuestas relacionadas con la posible
existencia de convergencia europea en términos de ren-
tabilidad y competencia. En este sentido, se muestra
coémo, a pesar de su importancia, va ganando peso una
vision de la empresa bancaria que no pondera exclusi-
vamente el modelo de valor del accionista, incluyendo
otros criterios como la responsabilidad hacia los clien-
tes, la sociedad y el interés publico.

En el andlisis de la performance de las empresas ban-
carias, al margen de la eficiencia y la rentabilidad sefa-
ladas, los avances en el andlisis tedrico y empirico en
organizacion industrial han permitido el desarrollo de
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numerosos estudios encaminados al andlisis de la com-
petencia y el ejercicio de poder de mercado en la indus-
tria bancaria. En cualquier caso, junto con la incidencia
de la competencia sobre el negocio bancario, cabe des-
tacar que son igualmente importantes los efectos que
pueden tener desde el punto de vista social. Los inves-
tigadores Joaquin Maudos (lvie y Universitat de Valen-
cia) y Juan Fernandez (lvie) abordan esta problemati-
ca, cuantificando los costes sociales asociados al
ejercicio del poder de mercado de la banca en Espana,
en su articulo «Los costes sociales del poder de mer-
cado en la banca espafiola». El analisis parte de la idea
de la existencia de la poder de monopolio en el merca-
do de créditos y depdsitos, y la ineficiencia en costes
en que se incurre a partir de este poder de mercado. El
estudio se centra en el periodo 1986-2002. Se intentan
contrastar dos importantes aspectos relacionados con
el poder de mercado: 1) la existencia de un determina-
do patrén de comportamiento, basado en la hipotesis
de «vida tranquila» por parte de las entidades banca-
rias, que lleva aparejada una pérdida de eficiencia desde
el punto de vista de la gestién, ademas de los efectos
negativos en la estructura de costes que esto genera;
2) por otro lado, se estudian las repercusiones que el
poder de mercado tiene en términos de pérdida de
bienestar para la sociedad, a partir de la fijacion de pre-
cios por encima de los costes marginales, es decir, gene-
rando lo que comuUnmente se conoce como ineficiencia
social del monopolio. El trabajo aporta justificaciones
muy importantes de cara a fomentar la competencia.
Los resultados indican que la ganancia en el bienestar
social asociada a la reduccion del poder de mercado es
muy superior (cinco veces mayor) a la pérdida de efi-
ciencia en costes de las empresas bancarias. A juicio
del autor, esto debe ser considerado por un policy
maker, dadas las claras ventajas que la intensificacion
de la competencia tiene en la reduccion de la pérdida
de eficiencia social en la economia, cifrada por los auto-
res en el 1,5 por 100 del PIB para 2002.

Dada la incidencia social del aumento de la compe-
tencia, el analisis de los procesos que favorecen ésta
ocupa un lugar destacado en este contexto. En tal sen-
tido, los procesos liberalizadores y desregulatorios ocu-
rridos en Espafa en las ultimas décadas han generado
un importante cambio de rumbo en las estrategias com-
petitivas mediante cambios en la localizacion de los
intermediarios financieros. A partir de la liberalizacion
de la apertura de oficinas de las cajas de ahorros fuera
de sus territorios de origen en 1989, se ha puesto de
manifiesto una progresiva tendencia por parte de los
intermediarios financieros hacia la diversificacion terri-
torial de su negocio, con un protagonismo destacado
de las cajas de ahorros. Las estrategias han sido varia-
das, si bien, a grandes rasgos, se constata la existen-
cia de dos clases de comportamiento entre la mayoria
de entidades: 1) por una parte, se puede apreciar que
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ha habido cajas de ahorros que han permaneciendo en
sus mercados naturales y en algunos casos se han
expandido dentro de éstos, y 2) en otros casos, algu-
nas cajas de ahorros han desarrollado una estrategia de
corte mas ofensivo, caracterizada por una expansion de
su red de oficinas en mercados distintos a aquellos en
los que, de forma habitual, han estado desarrollando su
negocio. En este sentido, Manuel lllueca (Universitat
de Valencia e lvie), José Manuel Pastor (Universitat
Jaume | e lvie) y Emili Tortosa (Universitat Jaume | e
Ivie), en su articulo «El efecto de la expansion geografi-
ca sobre la productividad de las cajas de ahorros espa-
nolas», analizan el impacto que han tenido sobre la pro-
ductividad de éstas las diferentes estrategias de
expansion geografica de oficinas, distinguiendo las de
«crecimiento global», «expansion en los mercados geo-
graficos tradicionales» y «expansion en otros merca-
dos». El periodo de estudio es 1992-2001, coincidien-
do, precisamente, con los afos posteriores a la
desregulacion territorial, en los que las cajas de ahorros
mas se han expandido. Los autores muestran como, en
los afios 1996 y 1997 esta expansion geografica de las
cajas se hizo mas intensa, y coincidié con la conclusion
de un gran numero de procesos de fusion en los que
estas entidades se vieron involucradas. El andlisis desa-
rrollado considera las diferentes formas de expansion
geogréfica que han sido adoptadas por cada una de las
cajas de ahorros —ofensivas, defensivas y mixtas—, asi
como los efectos sobre la productividad y sus compo-
nentes: cambio en la eficiencia, o catching up, y cam-
bio técnico. Los resultados indican un crecimiento de la
productividad en el sector, especialmente durante la
segunda parte del periodo considerado (1997-2001),
pese a que muchas cajas estaban aun inmersas en una
reestructuracion tras las fusiones. Asimismo, la des-
composicioén de la productividad en sus componentes
(cambio en eficiencia y cambio técnico) indica que, con
mucha diferencia, ha sido el cambio técnico el factor
que ha propiciado en mayor medida una mejora en la
productividad. Resulta, asimismo, destacable, que las
estrategias de apertura de oficinas de tipo expansivo
sean las que mas ganancias de productivdad hayan
reportado.

En relacion con la incidencia de la desregulacion en
el sector bancario espafiol, los profesores Cristina Ber-
nad, Lucio Fuentelsaz y Jaime Gémez, de la Univer-
sidad de Zaragoza, en su articulo «Consolidacion,
expansion y localizacion de las oficinas bancarias en
Espana: 1995-2002», contribuyen con su andlisis a expli-
car algunas de las implicaciones competitivas mas rele-
vantes en este contexto liberalizador. El objetivo del tra-
bajo es evaluar las consecuencias que la apertura de
los mercados ha podido tener sobre la prestaciéon de
servicios bancarios. Para realizar el analisis, los autores
toman como punto de partida el estudio del impacto
que las decisiones de localizacion de bancos, cajas de
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ahorros y cooperativas de crédito han tenido sobre la
competencia, en un entorno en el que los procesos de
desregulacion han sido los protagonistas durante el
periodo 1995-2002. El analisis se realiza partiendo de
un modelo econométrico que relaciona el nimero de
oficinas con variables como el total de poblacién, la den-
sidad de la poblacién y el nivel de renta. Es posible
observar las consecuencias que han podido tener la cre-
ciente apertura de los mercados y la decision de loca-
lizacién de sucursales en relaciéon con los servicios ofre-
cidos por las entidades bancarias, prestando especial
atencion a los municipios de menores rentas y con
menor numero de habitantes, al ser los mas propensos
a no ser tenidos en cuenta en las estrategias de locali-
zacion de las entidades. En cualquier caso, los autores
muestran que, aunque los consumidores que residen en
las principales ciudades disponen de una mayor oferta
de servicios bancarios, no puede afirmarse que las enti-
dades hayan aprovechado la reestructuracion de la red
para penalizar especialmente a los municipios mas
pequenos. Por otro lado, se constata que el nimero de
oficinas es claramente inferior en los municipios con
menores niveles de renta, aunque parece que en los ulti-
mos afos se ha corregido ligeramente este efecto, fun-
damentalmente por la presencia de las cajas de ahorros
en estos municipios.

Los articulos de este numero de Perspectivas de Sis-
tema Financiero se cierran con la colaboracién de
Rebeca de Juan (UNED) en su articulo «<La competen-
cia en los mercados locales». Este analisis reviste un
considerable interés si se tiene en cuenta que el sec-
tor bancario esta formado por un conjunto de merca-
dos locales geograficamente independientes (munici-
pios, ciudades, distritos). La autora desarrolla un
profundo analisis de los efectos y consecuencias que
tiene la apertura de nuevas oficinas sobre las condi-
ciones de competencia —ejercicio de poder de mer-
cado, barreras de entrada— en cada uno de los mer-
cados bancarios locales independientes en Espafia para
el afo 2003. El objetivo fundamental de este trabajo es
contrastar cémo varian las condiciones de competen-
cia en los mercados locales geograficamente indepen-
dientes cuando se incrementa el nUmero de sucursa-
les. El estudio se complementa con un detallado andlisis
de las tasas de entrada y salida —rotacién de sucur-
sales— en el sector bancario espafol durante el perio-
do 1998-20083. Los resultados empiricos obtenidos per-
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miten hacer comparaciones de la dinamica de las con-
diciones de competencia en los mercados locales. Por
un lado, se estima que 2.113 habitantes es la poblacion
minima requerida para que se establezcan dos sucur-
sales por municipio. De forma similar, la poblacién mini-
ma para establecer cinco oficinas se cifra en 4.789 habi-
tantes. Por otro lado, en los municipios con mas de dos
sucursales cada una de las oficinas sirve aproximada-
mente al mismo numero de consumidores (en torno a
900). Sin embargo, en los municipios con dos sucur-
sales cada sucursal sirve a un 13,1 por 100 mas de con-
sumidores que las que estan establecidas en los muni-
cipios con tres sucursales. Por ultimo, a juicio de la
autora, la reaccion de las entidades establecidas en
pequenos municipios ante la entrada de competidores
parece indicar que el precio no es una variable com-
petitiva determinante en estos mercados.

Con objeto de complementar los articulos, se ofrece
a nuestros lectores un apartado de opiniones, para el
cual se ha contado con la colaboracion de destacados
expertos en analisis del sector financiero: Juan Ayuso,
jefe de la Division de Estudios Financieros del Banco de
Espafa; Xavier Freixas, catedratico de Economia Finan-
ciera de la Universitat Pompeu Fabra; Jordi Gual, pro-
fesor ordinario del IESE y research fellow del CEPR; Ana
Lozano, catedratica de Fundamentos del Analisis Eco-
noémico de la Universidad de Mélaga, y Javier Quesa-
da, catedratico de Fundamentos del Andlisis Econémi-
co de la Universidad de Valencia e investigador del lvie.
A todos ellos les hacemos llegar nuestro sincero agra-
decimiento por su gentileza al responder a las pregun-
tas formuladas en el cuestionario sobre competencia y
eficiencia en el sector bancario espafol, respuestas con
las que, sin duda, ofrecen una revisién de calidad a
nuestros lectores.

En resumen, el nimero 83 de Perspectivas del Siste-
ma Financiero recoge un amplio abanico de contribu-
ciones que, sin pérdida de generalidad, intentan abar-
car la complejidad de dos temas de gran alcance para
el sector bancario espanol: la competencia y la eficien-
cia. La necesidad por parte de los consumidores, las
autoridades de la competencia, los especialistas del
mundo académico y las propias entidades bancarias de
tener un mayor conocimiento de estos fenédmenos hace
de esta edicion una importante contribucién para enten-
der las cuestiones claves del sistema bancario espafiol.
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La eficiencia en los sistemas bancarios europeos:
La influencia de los factores del entorno
y de la productividad

Santiago Carb6 Valverde
David Humphrey
Rafael Lopez del Paso

I. INTRODUCCION

El seguimiento de la actualidad de los sistemas
financieros europeos revela continuos movimientos
estratégicos por parte de los grandes grupos banca-
rios con el pretendido objetivo de extrapolar el éxito
de su modelo de gestién a mercados distintos al de
su pais de origen. El objetivo de esta expansién se
centra, basicamente, en el aprovechamiento de las
mejores condiciones de negocio existentes, en rela-
cidén con su marco competitivo tradicional, en deter-
minados nichos de mercado. La ampliacién de la defi-
nicion de mercado relevante, junto con el intenso
proceso de desregulacion, globalizacion, liberalizacién
y desarrollo tecnolégico, ha dado lugar a una profun-
da reestructuracion y consolidacién del sistema ban-
cario europeo. Para afrontar con éxito los retos deri-
vados de este nuevo entorno competitivo, no resulta
suficiente aprovechar las ventajas que se derivan del
mayor tamano. A las empresas bancarias no les basta
con ofrecer el conjunto de productos y servicios que
demandan sus clientes —sujetos a una elevada tasa
de reposicion—, sino que su cobertura debe llevarse
a cabo de forma eficiente.

Las ventajas que obtienen los intermediarios finan-
cieros por mejorar su ratio de eficiencia son multiples,
y recorren un amplio abanico. A la creacion de valor
para el accionista y/o la empresa se le une la explo-
tacion de sinergias en materia de costes e ingresos,
la difusidén de mejoras practicas de gestion, la diver-
sificacién de las economias de escala, la maximiza-
cién de la utilidad que obtienen los integrantes de los
cuadros directivos y el establecimiento de barreras a
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la mayor competencia. Los beneficios asociados a la
creacion de valor derivada de la mayor eficiencia van
mas alla de la oferta, extendiéndose sobre la deman-
da a través de menores precios o mejoras en la cali-
dad del servicio obtenido. En este sentido, la con-
secucion de un sistema bancario europeo sélido y
competitivo en el contexto mundial, capaz de abordar
de forma ordenada y a bajo coste el proceso de con-
solidacion que marcan los patrones financieros inter-
nacionales pasa, entre otros factores, por mejorar la
ratio de eficiencia. Dicha mejora debe acometerse bajo
una perspectiva global, minimizando las diferencias
existentes entre las entidades que operan en los pai-
ses integrantes.

Partiendo de este contexto, y tomando como refe-
rencia datos relativos a una muestra de 153 entida-
des bancarias de gran dimension provenientes de diez
paises europeos para el periodo 1996-2002, el obje-
tivo del presente trabajo es ofrecer evidencia empiri-
ca sobre las diferencias de eficiencia existentes entre
los sistemas bancarios de los principales paises de la
Union Europea, y la relevancia de esas divergencias.
Para ello, el trabajo se estructura como sigue. En el
apartado Il se ofrece un breve panorama de las dife-
rencias en materia de productividad, asi como en
cuanto a las condiciones de negocio a las que se
enfrentan las entidades financieras, que sin duda afec-
tan a los niveles de eficiencia. En el apartado Il se
presenta el planteamiento y metodologia empleados
en la medicién de la eficiencia en costes, ofreciéndo-
se en el IV algunos resultados obtenidos de su esti-
macion. El articulo finaliza con las principales con-
clusiones.



Il. CONDICIONES DE NEGOCIO Y PRODUCTIVIDAD:
DIFERENCIAS ENTRE LOS SISTEMAS
BANCARIOS EUROPEOS

El analisis de la estructura de costes de las entida-
des financieras europeas identifica las principales dife-
rencias entre éstas en la vertiente de los costes opera-
tivos. La implantacion de la politica monetaria unica ha
dado lugar a una creciente convergencia de los tipos de
interés de mercado —principal factor explicativo de los
costes financieros—, repercutiendo positivamente sobre
los niveles de eficiencia de la totalidad de los sistemas
bancarios (Carbd, Humphrey y Lopez del Paso, 2004).
El dispar grado de adopcién del cambio técnico y la
penetracion de los desarrollos tecnoldgicos aplicables
al proceso productivo esta perpetuando la existencia de
diferencias sustanciales, tanto dentro de un pais como
entre paises, en cuanto al coste de los factores en los
que incurren los intermediarios financieros para la pres-
tacién de niveles de servicio y volumenes de produc-
cion equiparables. En consecuencia, resulta plausible
centrar el estudio de los determinantes de la eficiencia
bancaria y su evolucion a lo largo del tiempo en el com-
portamiento mostrado por los costes operativos, en lugar
de por los coste totales.

En el cuadro num. 1 se muestran algunas de las dife-
rencias existentes en materia de productividad y con-
diciones de negocio vigentes en los principales siste-

mas bancarios europeos para el periodo 1996-2002 (1).
Como puede observarse en la primera de las filas, los
menores costes operativos unitarios (costes operati-
vos/activos totales) corresponden a las entidades que
conforman el sistema bancario aleman (0,019). Espana
presenta un valor de este indicador que es un 37 por
100 superior al aleman, mientras que el de Italia es un
84 por 100 superior. Las entidades de Francia y Reino
Unido muestran registros superiores en un 50 por 100
a los obtenidos para Alemania. Dichas diferencias pare-
cen venir explicadas, al menos parcialmente, por el dis-
par grado de explotacion de las potenciales economias
de escala. El tamafio medio de las instituciones banca-
rias alemanas en la muestra, medido por el activo total,
resulta ostensiblemente superior al de las espafnolas, y
especialmente al de las italianas. Sin embargo, son las
empresas bancarias de Reino Unido y Francia las que
presentan una dimension relativa mayor, y, a su vez, son
las que soportan mayores costes unitarios.

Las diferencias observadas en materia de coste y
dimension se mantienen cuando se analizan las condi-
ciones de negocio a las que se enfrentan los interme-
diarios financieros. A priori, es de esperar, ceteris pari-
bus, que las entidades que operan en paises de baja
densidad poblacional (aproximada por el nimero de habi-
tantes por kilbmetro cuadrado) mantengan una red de
oficinas y cajeros automaticos mas amplia con las que
atender las necesidades de servicio de sus clientes.

CUADRO NUM. 1

CONDICIONES DE NEGOCIO Y PRODUCTIVIDAD BANCARIA: DIFERENCIAS ENTRE PAISES
Valores medios (1996-2002)

Espana Alemania Italia Reino Unido Francia
1. Costes operativos unitarios (OC/TA) ....cccceevveeriuenenn 0,026 0,019 0,035 0,029 0,028
2. Activos totales por entidad (Mm)........ccocoeeeciveennns 23 29 10 125 88
Condiciones de negocio:
3. Densidad poblacional ..........ccccccoieiiiiiiiiiiiiiiee. 79 230 191 245 111
4. PIB per capita (MilesS) ......coooureeiiiiiiieiieiiieec e 14 24 19 22 23
5. Efectivo (retiradas de efectivo
en cajeros/depdsitos tranferibles)..........cccoeceeeeenn. 0,25 0,52 0,23 0,20 0,19
6. Numero de operaciones con instrumentos
electrénicos/numero de operaciones con
instrumentos de pagos alternativos al efectivo...... 0,89 0,96 0,75 0,71 0,59
T CRA et 0,56 0,28 0,40 0,41 0,39
8. Poblacion por cajero automatico.........ceeeeevveeeennn. 1.000 1.800 1.900 2.100 1.900
9. Poblacion por OfiCiNA L. ... sissssssrsssssssssmsmmmsessses 1.000 2.000 2.100 5.200 2.300
10. Precio del factor trabajo (Miles) .......cccecvveeveernneen. 52 60 57 120 87
Productividad interna:
11. Ratio cajeros/oficing ........ccccceeeeeiiinecciiciiiee e, 1,1 1,2 13 2,6 1,2
12. Depositos por trabajador (M).......ccceeeeeeieeeeeraninnnes 3,3 8,4 2,1 7.9 4,5
13. Trabajadores por ofiCing .c.....ssussvssssass ssssunssnsssassen 6 43 12 45 13
14. Depositos por oficina (M)......cccereerecererresssceesianisanns 21 138 27 172 41
15. Numero de entidades de elevada dimension......... 42 34 33 10 16

(*) Los valores han sido redondeados y simplificados con objeto de facilitar la realizacién de comparaciones. Los valores vienen expresados
en euros, mientras que las cantidades, en miles, millones (m) y miles de millones (mm) de euros.
Fuente: Bankscope, OCDE y elaboracion propia.
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Dicha relacion esperada se constata atendiendo a la
informacion recogida en el cuadro nium. 1. Como puede
observarse en las filas 8 y 9, los mayores registros rela-
tivos al numero de cajeros y oficinas en relacion con la
poblacion total corresponden a Espafa (1 por cada
1.000 habitantes), pais con una mayor dispersion pobla-
cional (fila 3). Por el contrario, son las entidades del
Reino Unido las que presentan una mayor intensidad
de uso de sus canales de distribucion. En este pais, el
numero medio de individuos potencialmente atendidos
por cajero automatico se situa en 2.100, cifra que se
eleva a 5.200 cuando se toma como referencia a la ofi-
cina. La evolucion de los costes operativos depende,
ademas de la estructura y operativa propia de las enti-
dades financieras, de la caracterizacion de la deman-
da. La consolidacion de una cartera de clientes de ele-
vado poder adquisitivo suele traducirse en la gestién
de cuentas de pasivo de elevado importe medio y, por
tanto, en menores costes de intermediacion unitarios.
En este sentido, y teniendo en cuenta los valores obte-
nidos para el PIB per capita (fila 4) —como proxy del
tamafno medio de la cuenta de ahorro, dado el carac-
ter confidencial de dicha informacion—, es de esperar
que los costes asociados a la gestion de los depésitos
bancarios sean mayores en Espafna e ltalia.

El intenso proceso de transformacion al que se estan
viendo sometidos los sistemas de pagos de los dife-
rentes paises europeos estéa repercutiendo de forma
notable sobre la estructura de coste de las entidades
bancarias. El mantenimiento del efectivo como princi-
pal instrumento de pago, complementado con un inten-
so uso del cheque en la liquidacion de las transaccio-
nes regulares, requiere el establecimiento de amplias
redes de oficinas y cajeros, ademas de una restriccién
importante en la explotacion de las ventajas asociadas
en términos de coste, en cuanto al empleo de los ins-
trumentos de pagos electrénicos, dadas sus menores
necesidades de tratamiento back office. Aproximando
el empleo del efectivo mediante la ratio «efectivo/depo-
sitos transferibles» (fila 5), la mayor dependencia de este
instrumento de pago para facilitar el intercambio corres-
ponde a Alemania, pais en el que, a su vez, las opera-
ciones materializadas con instrumentos de pago alter-
nativos al efectivo se llevan a cabo con tarjeta y giro. El
porcentaje de las transacciones electrénicas entre las
operaciones con instrumentos de pago alternativos al
efectivo es muy elevado en Alemania (96 por 100). Dicha
tendencia se reproduce, aunque en menor medida, para
el resto de paises considerados en la muestra (Espania,
Italia, Reino Unido), con la excepcion de Francia, donde
el elevado uso del cheque esta bloqueando la difusién
de los pagos electrénicos.

Los incentivos a reducir los costes de distribucion, y
por tanto mejorar la ratio de eficiencia, pueden venir
determinados, asimismo, por la estructura competitiva
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de mercado. La existencia de cierto poder de mercado,
concepto generalmente asociado a una elevada con-
centracion, suele atenuar el estimulo a incorporar inno-
vaciones que redundan en menores costes unitarios. De
acuerdo con el indicador CR4 (suma de la cuota de mer-
cado en depoésitos de las cuatro entidades de mayor
dimension), el sistema bancario mas concentrado es el
espanol, encontrandose en el extremo opuesto el corres-
pondiente a Alemania (véase fila 7). En el caso de ltalia,
Reino Unido y Francia, los registros son muy similares
entre si, encontrandose en niveles medios.

Dentro del conjunto de variables relativas a las con-
diciones de negocio, finalmente cabe destacar las
correspondientes a aquellas que describen la situacion
del mercado laboral, al determinar el coste salarial.
Como puede observarse en la fila 10 del cuadro nume-
ro 1, el salario medio anual se situa en torno a los
60.000 euros en Alemania e ltalia, y 52.000 euros en
Espana, todos ellos muy alejados de Francia (87.000)
y sobre todo Reino Unido (120.000). La desventaja rela-
tiva mantenida en este concepto por las entidades de
Francia y Reino Unido en relacién con el resto puede
verse parcialmente compensada por la mayor «pro-
ductividad de los depdsitos» que revierten sus planti-
llas, ya que los depdsitos captados por cada emplea-
do bancario franceés (fila 12), y sobre todo los de un
britanico, exceden ampliamente los del resto de pai-
ses. Asimismo, el mayor coste en el que incurren las
entidades espanolas como consecuencia del manteni-
miento de una mayor red relativa de oficinas y cajeros
automaticos en términos poblaciones (filas 8 y 9) se ve
atenuada por el menor tamafno medio de sus oficinas.
En este aspecto, las diferencias existentes entre pai-
ses resultan sustanciales. Mientras que en Espafna ope-
ran, en términos medios, seis empleados por oficina
(fila 13), el valor de dicha ratio se duplica en ltalia 'y
Francia, elevandose hasta 43 y 45 en Alemania y Reino
Unido, respectivamente.

Una cuestién adicional a tener en cuenta es el pro-
fundo proceso de transformacién de la red de distribu-
cion. La sustitucion de oficinas por cajeros automaticos
redunda en ganancias de eficiencia y en menores cos-
tes de transformacion, ademas de facilitar la introduc-
cién de nuevos procesos de elevado contenido tecno-
I6gico. Como puede observarse (fila 11), el nimero de
cajeros por oficina en el Reino Unido (2,6) duplica al
correspondiente al resto de paises que configuran la
muestra. Sin embargo, los mayores salarios pagados
minimizan las ventajas comparativas derivadas del aho-
rro en costes experimentado por las entidades de este
pais como consecuencia de la mayor difusién de los
canales de autoservicio bancario.

El analisis de los indicadores basicos empleados
relativos a las condiciones de negocio a las que se
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enfrentan las entidades revela la existencia de diferen-
cias apreciables entre paises que pueden incidir sobre
la productividad de los factores de produccién y, por
ende, sobre los costes operativos. En este sentido, los
resultados de los estudios internacionales de eficien-
cia que Unicamente descansen en la estimacion de la
funcion tradicional de coste pueden estar altamente
sesgados. Por este motivo, tal y como se especificara
en el siguiente apartado, incorporamos en el andlisis
los avances de Dietsch y Lozano-Vivas (2000) y Loza-
no-Vivas, Pastor y Pastor (2002), asi como variables de
productividad a escala de entidad, especificando un
modelo completo que permita la obtencién de una
medida precisa de eficiencia.

lll. DETERMINANTES DE LAS DIFERENCIAS ENTRE
PAISES DE LA EFICIENCIA BANCARIA EN )
COSTES: HACIA UNA «NUEVA ESPECIFICACION»

1. Aproximaciones paramétricas y no paramétricas:
evidencia empirica previa

La mayoria de los estudios empiricos que analizan la
eficiencia en costes de las entidades financieras se han
centrado en la estimacion de fronteras estocasticas en
las que se postula que los costes en los que éstas incu-
rren se desvian de la frontera de coste, dados los pre-
cios y cantidades de factores y productos, como con-
secuencia de fluctuaciones aleatorias y de la ineficiencia.
En este sentido, resulta imprescindible realizar supues-
tos distribucionales sobre ambos componentes del tér-
mino de error compuesto. Puesto que las ineficiencias
solo pueden incrementar los costes por encima de la
frontera, es necesario especificar distribuciones asimé-
tricas para el término de ineficiencia. Bajo la aproxima-
cion de frontera estocastica (SFA), normalmente se asume
que el término de ineficiencia se distribuye como una
seminormal (Berger, 1993). Por su parte, en la aproxi-
macion de distribucion libre (DFA) se permite la variacion
de los coeficientes de la regresién afio a afio, admitien-
do de este modo la evolucién en el tiempo del entorno
y la tecnologia. En este modelo se asume que el valor
medio de la ineficiencia de cada entidad es persistente
a lo largo del tiempo, mientras que el correspondiente
al error aleatorio es cero durante el periodo muestral.
Aunque la aplicacion de ambas aproximaciones requie-
re establecer supuestos restrictivos sobre la distribucion
de probabilidad del componente de ineficiencia y del
error aleatorio, proporcionan niveles de eficiencia y ran-
king similares (Bauer, Berger, Ferrier y Humphrey, 1998).

Un segundo enfoque viene dado por la aplicacion de
técnicas no paramétricas, en las que no se asume nin-
guna forma funcional explicita de la frontera eficiente.
La construccion de dicha frontera se sustenta en la
envolvente del conjunto de puntos que representan las
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combinaciones de productos y costes de las entidades
por medio de una frontera convexa que representa la
mejor practica existente en la industria. Dicho procedi-
miento se lleva a cabo mediante la aplicacion de técni-
cas de programacion lineal, en las que se asume que
toda desviacion de la posicién de la entidad con res-
pecto a la frontera se debe exclusivamente a la inefi-
ciencia. La metodologia no paramétrica mas utilizada
se denomina andlisis envolvente de datos (DEA).

Los trabajos que analizan las diferencias de eficien-
cia bancaria entre paises son escasos, y ademas pre-
sentan una reducida capacidad explicativa, tal y como
ponen de manifiesto los valores obtenidos para el coe-
ficiente de determinacion en el andlisis de regresion (infe-
riores al 10 por 100). Son poco numerosos también los
estudios que consideran variables explicativas que van
mas alla del balance. En esta linea, Berger y Mester
(1997) incorporan, junto a los indicadores tipicos de
estructura de activo y pasivo, variables representativas
de la estructura organizativa, configuracion de los érga-
nos de gobierno, nivel de competencia existente en los
mercados, distribucion geografica, y estructura del sis-
tema legal y regulatorio al que las entidades se ven
sometidas. Por su parte, Dietsch y Lozano- Vivas (2000)
dan entrada en el andlisis a la caracterizacion del entor-
no econdmico en el que éstas desarrollan su actividad.
Para ello, recogen las disparidades existentes en térmi-
nos de renta per céapita, poblacion, valor de los depdsi-
tos captados y densidad de su red de oficinas.

Finalmente, hay que destacar los resultados obteni-
dos por Frei, Harker y Hunter (2000) mediante la esti-
macion de diferentes especificaciones relativas a un sur-
vey de datos referentes a 135 bancos minoristas, los
cuales representaban a principios de la década de los
noventa en torno al 75 por 100 de los activos totales del
sistema bancario estadounidense. Estos autores sos-
tienen que las diferentes medidas de productividad de
los factores a escala de entidad muestran una elevada
correlacion con los niveles de eficiencia obtenidos de la
estimacion de fronteras. Adicionalmente, concluyen que
las diferencias existentes en esta materia vienen expli-
cadas, al menos parcialmente, por el comportamiento
mostrado por indicadores de productividad bancaria
generalmente empleados para efectuar comparaciones
entre entidades y/o grupos de entidades.

2. Aproximacion de distribucion libre (DFA):
especificacion y consideraciones metodolégicas

Aun cuando el modelo DFA de medida de frontera
estocastica de coste se establece sobre un panel de
datos, no se procede al analisis de regresion de panel.
En este sentido, se estima una funcién de coste para el
conjunto de entidades que componen la muestra para
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cada uno de los anos del horizonte temporal definido.
Los modelos estocasticos consideran la existencia de
determinados factores aleatorios que se encuentran
fuera del control de las unidades de gestion, que tienen
efectos sobre los costes soportados por las entidades
bancarias. Por ello, se requiere dividir la desviacién de
la frontera eficiente en sus dos componentes. El prime-
ro capta la ineficiencia relativa de las observaciones res-
pecto de la frontera eficiente, mientras que un segundo
componente refleja las desviaciones de la frontera pro-
ducidas por efectos externos aleatorios o por errores
de medida en las observaciones. Esto es, en el caso de
la frontera de costes:
InC,=InC(y,x,z, ) +uw ;w=vi+u, i=1..N [1]
donde InC; son los costes observados de la entidad /, y;
es el vector de outputs obtenidos por la misma, x; es el
vector de precios de los inputs empleados, z; represen-
ta variables de caracter no técnico que dan lugar a dife-
rencia de costes, f3 es el vector de parametros a esti-
mar, y InC (y;, X;, z;, P) es el logaritmo de la prediccion de
los costes de una entidad que minimiza sus costes. El
término de error aleatorio v; se asume independiente-
mente distribuido de u;. Normalmente, se asume que
v; se distribuye como una normal de media cero y varian-
za o2,y u; como una seminormal (u; es el valor absolu-
to de una variable que se distribuye como una normal
con media cero y varianza o2).

Teniendo en cuenta que la forma funcional empleada
ha sido la funcion translogaritmica, como consecuen-
cia de la mayor flexibilidad que ofrece frente a otras
especificaciones, se define la siguiente funcion de cos-
tes operativos (OC):

Ln OC = a, + Externas + Técnicas +
+ Productividad + Inu +In v

incluyendo OC los costes en los que se incurre por la
adquisicion de los factores trabajo, capital fisico, y acti-
vos materiales. Dicha especificacion amplia los facto-
res explicativos de la eficiencia en costes, yendo mas
alla de los correspondientes a la funcién estandar de
coste, incluyendo variables relativas a las condiciones
de negocio (externas) y de productividad, recogidas en
el cuadro nim. 1. En este caso, las variables conside-
radas relativas a las condiciones de negocio (externas)
han sido el salario medio de cada pais, el cual puede
determinar la remuneracioén del factor trabajo asumida
por las entidades bancarias; la densidad poblacional,
que puede ayudar a explicar el nUmero de cajeros y/o
oficinas que conforman la red de distribucién de las
empresas financieras; asi como el PIB en términos per
capita, factor determinante de la demanda de servicios
bancarios y del tamafio de las cuentas de pasivo. Junto
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a este conjunto de variables, se incluye un indicador de
uso de efectivo, el nimero de transacciones liquidadas
con instrumentos de pagos diferentes al efectivo, el
numero de transacciones materializadas con instru-
mentos electronicos y el peso relativo que suponen éstas
dentro del total. Mediante esta caracterizacion de la
situacion que muestra el sistema de pagos, se preten-
de captar su impacto sobre los costes de distribucion
de las entidades bancarias y sobre los asociados al pro-
cesamiento de pagos en los que éstas incurren. Final-
mente, se incluyen dos variables representativas de la
estructura de mercado, dificilimente alterables salvo que
se atienda a un intenso proceso de consolidacién del
sistema bancario, los activos totales correspondientes
a una entidad media, y la cuota de mercado en activos
mantenida en cada pais por las cuatro entidades de
mayor dimension (2). Otras variables que podrian con-
siderarse serian el precio de los inmuebles, las restric-
ciones a la huelga de trabajadores y las diferencias en
materia regulatoria. No se ha procedido a su inclusion
al no existir informacion publica homogénea disponible.

En relacion con las variables de caracter técnico, junto
a los outputs y el precio de los factores trabajo y capi-
tal, se considera el coste de oportunidad asociado al
empleo de los activos materiales, aproximado por el tipo
de interés vigente en el mercado. Adicionalmente, se
incluyen las amortizaciones y provisiones por insolven-
cias, como proxy del riesgo crediticio en el que incurren
las entidades, asi como una variable dummy represen-
tativa del tipo de entidad (bancos privados, cajas de
ahorros, cooperativas de crédito, bancos hipotecarios
y de créditos a medio y largo plazo) (3).

Finalmente, y en lo que respecta a las variables de pro-
ductividad interna a escala de entidad, se ha incluido,
junto a la ratio depdsitos por trabajador, el nimero de tra-
bajadores por oficina, asi como los depésitos captados
por cada una de estas unidades basicas de negocio.

IV. ALGUNOS RESULTADOS DE INTERES

El modelo definido en el apartado anterior, en el que
el comportamiento de la eficiencia en costes se explica
atendiendo, ademas de los factores de tipo técnico, a
las condiciones de negocio y la productividad de los
factores, ha sido estimado tanto para el conjunto de
entidades de las diferentes que componen la muestra
como de forma separada para cada uno de los paises
considerados. Atendiendo a este ultimo enfoque, y para
la especificacion que considera Unicamente las relacio-
nes de tipo técnico, los resultados obtenidos muestran
que la ratio de eficiencia media de las entidades finan-
cieras alemanas se sitUa, a lo largo del periodo, en el 57
por 100, porcentaje que se eleva hasta el 76 y el 80 por
100 cuando se toma como referencia a las empresas
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GRAFICO 1
EFICIENCIA EN COSTES EN LOS PRINCIPALES SISTEMAS BANCARIOS DE LA UNION EUROPEA
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bancarias espafnolas e italianas respectivamente. Los
resultados difieren de forma sustancial, asi como la posi-
cién de los diferentes sistemas bancarios en el ranking
de eficiencia en costes, cuando se incluyen en el anali-
sis las variables representativas de las condiciones de
negocio y la productividad con la que las entidades
emplean los factores productivos en el desarrollo de su
actividad. En este caso, la ratio de eficiencia se eleva
hasta el 93 por 100 en Espafia e ltalia, mientras que en
Alemania se limita al 73 por 100 (4 y 5).

En una segunda fase, el analisis de la eficiencia en
costes se ha llevado a cabo empleando la muestra com-
puesta por 153 grandes bancos cuya actividad se desa-
rrolla en Espafa, Alemania, Italia, Reino Unido y Fran-
cia, junto con las entidades mas representativas del
sistema bancario de Bélgica, Irlanda, Holanda, Portu-
gal y Suecia. La estimacion del modelo definido sitta el
nivel de eficiencia de la entidad bancaria europea media,
tal y como puede observarse en el grafico 1, en un 48
por 100, porcentaje que se eleva hasta el 73 y 81 por
100 cuando los valores superiores extremos son trun-
cados al 5y 10 por 100 respectivamente (6 y 7).

La evidencia empirica previa relativa al andlisis de las
diferencias de eficiencia bancaria en coste entre paises
se ha sustentado en el supuesto de una frontera de
coste comun en la que no se tiene en cuenta la exis-
tencia de posibles diferencias en las condiciones del
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entorno (8). A la luz de los resultados obtenidos en los
trabajos en los que se ha realizado un esfuerzo por
aumentar el contenido informativo de la muestra, las
conclusiones obtenidas por los mismos son mas que
cuestionables. Basandose en este enfoque tradicional,
el sistema bancario espafol ha sido catalogado como
ineficiente cuando se ha comparado con los del resto
de Europa, debido, entre otros factores, a la sobredi-
mension de su red de sucursales de pequefio tamano.
En este sentido, Pastor, Pérez y Quesada (1997) con-
cluyen, en un estudio referido a 1992, que la banca pri-
vada espafola es menos productiva y eficiente que sus
homodnimas francesa, inglesa y estadounidense. Sin
embargo, Espafa sélo es superada por Francia cuan-
do la estimacion de la eficiencia se lleva a cabo en tér-
minos relativos de frontera de cada pais.

En esta linea se encuentran los resultados derivados
de nuestro estudio. Como puede derivarse del analisis
del gréafico 1, no resulta necesaria la identificacion de
todas las posibles fuentes generadoras de diferencias
de eficiencia entre paises, ya que, con la inclusion del
rango de variables definidas en el apartado anterior, la
ratio media de eficiencia se encuentra cercana al 95-
100 por 100. Esto sugiere que probablemente las dife-
rencias en los niveles de eficiencia no resulten sustan-
ciales una vez incorporadas las divergencias existentes
en materia de condiciones externas de negocio y en
productividad. En este sentido, las entidades financie-
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ras pueden encontrarse con que las ventajas relativas
que disfrutan en términos de coste en el ejercicio de su
actividad dentro de un determinado pais no resulten
extrapolables cuando extienden su alcance de actua-
cion fuera de su territorio de origen, por lo que las fusio-
nes transfronterizas no garantizan ganancias sustan-
ciales de eficiencia en costes.

Analizando el impacto sobre la eficiencia atendiendo
a la naturaleza juridica de las entidades, identificada a
través de la variable dummy definida en el apartado
anterior, se tiene que los bancos privados muestran nive-
les medios del 72 por 100 sin truncamiento, 77 por 100
con truncamiento al 5 por 100, y 80 por 100 con trun-
camiento al 10 por 100 (9). La ratio de eficiencia se eleva
cuando el grupo de entidades analizado son las cajas
de ahorros, en cuyo caso se alcanzan registros del 87
por 100 sin truncamiento, 92 por 100 con truncamien-
to al 5 por 100, y 94 por 100 con truncamiento al 10 por
100. Los valores correspondientes al coeficiente de
determinacion del 0,98 y 0,99 para el analisis llevado a
cabo para bancos privados y cajas de ahorros, respec-
tivamente, indican la dificultad de encontrar nuevos fac-
tores explicativos del comportamiento de los costes
bancarios operativos.

V. CONCLUSIONES

La existencia de diferencias de eficiencia entre los sis-
temas bancarios de los diversos paises integrantes de
la Union Europea puede mediatizar, tal y como preocu-
pa a las autoridades europeas, la posicion competitiva
del sistema financiero europeo Unico en el contexto inter-
nacional. Tomando datos relativos a 153 entidades ban-
carias de diez paises europeos para el periodo 1996-
2002, e incorporando al analisis tradicional el papel
jugado por las condiciones externas del negocio y por
la productividad interna de los factores, en el presente
trabajo se ha tratado de proporcionar evidencia empiri-
ca al respecto.

El seguimiento de la actualidad del sistema bancario
europeo revela continuos movimientos estratégicos por
parte de los grandes grupos bancarios nacionales ten-
dentes a extrapolar el éxito de su modelo de gestion a
mercados distintos al de su pais de origen. El objetivo
de esta expansion se centra, basicamente, en el apro-
vechamiento de las mejores condiciones de negocio
existentes, en relacién con su marco competitivo tradi-
cional, en determinados nichos de mercado. El control
de las diferencias existentes en esta materia otorga un
papel preponderante a la productividad y al modo en el
que se combinan los diferentes inputs a la hora de tomar
decisiones por parte de los responsables de las entida-
des cuya definicion de mercado relevante rebasa las
fronteras nacionales.
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Partiendo de este enfoque, y bajo el empleo de la
aproximacion de distribucion libre (DFA), los resultados
derivados de la estimacion de una funcion de coste para
cada uno de los paises que componen la muestran, en
la que Unicamente se incluyen las relaciones de trans-
formacion de inputs en outputs, ponen de manifiesto la
existencia de diferencias apreciables. Mientras que la
ratio media de eficiencia se sitla en el 57 por 100 en
Alemania, ésta se eleva hasta el 76 y el 80 por 100 para
Espana e ltalia, respectivamente. Las diferencias se ate-
nldan cuando se incorporan en la especificacion varia-
bles representativas de la productividad de los factores.
En este caso, la ratio de eficiencia media alcanza valo-
res del 73 por 100 para Alemania y del 93 por 100 para
los otros paises mencionados. La ratio de eficiencia se
reduce de forma sustancial, hasta el 48 por 100 (73 y 81
por 100 con truncamiento al 5y 10 por 100, respecti-
vamente), cuando se define un modelo completo en el
que se estima una unica frontera para el conjunto de
entidades que compone la muestra en cuya especifica-
cion se incluyen las condiciones de negocio.

El elevado valor tanto de la ratio de eficiencia como
del coeficiente de determinacion del analisis de regre-
sion revela que: 1) la especificacion de una funcion de
coste en la que, junto a las condiciones técnicas, se inclu-
yen variables relativas a las condiciones de negocio y
productividad de los factores reduce las diferencias de
eficiencia entre entidades de diferentes paises, y 2) aun
cuando las politicas orientadas a generar grandes gru-
pos bancarios nacionales pueden conferir ventajas de
escala a las entidades que deciden ampliar su marco de
actuacion fuera de su pais de origen, dificilmente per-
miten eliminar las diferencias entre naciones de los cos-
tes operativos, especialmente del factor trabajo.

NOTAS

(1) La base de datos empleada para el desarrollo de este trabajo
ha sido Bankscope, de Bureau Van Dijk.

(2) Todas las variables relativas a esta categoria, con la excepcion
de los activos totales para una entidad media, son consideradas a
escala de pais, por lo que no presentan varianza cross-section para
cada uno de los anos del horizonte temporal considerado. Dado que
la aproximacion DFA requiere la estimacion separada de fronteras afio
a afo, no se incluyen términos cuadraticos ni cruzados para dichas
variables con objeto de evitar la aparicion de problemas derivados de
la presencia de la matriz singular.

(8) A la especificacion de la funcion de coste se le han impuesto
directamente las condiciones de simetria y homogeneidad lineal en
el precio de los inputs.

(4) El truncamiento de valores superiores extremos al 5 por 100
permite obtener valores de la ratio de eficiencia del 100 para Espana,
del 94 por 100 para ltalia y del 85 por 100 para Alemania. Basando-
se en estos resultados, es facil observar que la especificacién de
modelos completos, en los que se tienen en cuenta tanto las condi-
ciones internas como externas en las que las entidades financieras
materializan su funcion de intermediacion y provision de servicios de
pagos, permite elevar el poder explicativo de la eficiencia en costes
en todos los paises considerados.



(5) En un trabajo previo, centrado exclusivamente en Espana para
el periodo 1992-2001, y en el que se incluian en el andlisis variables de
productividad y del entorno, tales como el salario medio regional, PIB
regional como proxy del ciclo econémico y otros determinantes de los
costes bancarios a escala de pais, CARBO, HUMPHREY y LOPEZ DEL PASO
(2004) obtenian que las empresas bancarias de este pais mostraban
niveles de eficiencia media en costes de entre el 94 al 96 por 100.
Dichos niveles de eficiencia difieren de los obtenidos por la literatura
anterior, que la situaban en torno al 70 por 100. Estos resultados
demuestran que se consigue una mayor eficacia en el andlisis de la efi-
ciencia en costes incluyendo este tipo de variables, mas que centran-
do el estudio en el impacto de la estructura jerarquica, prestigio y repu-
tacion de los directivos, y otras variables relativas al modelo de gestion.

(6) El truncamiento de valores extremos suele aplicarse frecuen-
temente en el andlisis DFA, con objeto de evitar la obtencion de valo-
res atipicos propios de la existencia de errores de medicion, asi como
por la informacion que proporciona relativa a la varianza y densidad
propia de los valores de la muestra.

(7) La notable diferencia existente entre los resultados obtenidos
sin y con truncamiento denota la existencia de observaciones extre-
mas (outliers) en la muestra. Truncando valores extremos al 5 por 100
(ocho entidades de mayor dimension), el valor de la ratio de eficien-
cia media para el conjunto de la muestra se situa en el 52 por 100. El
analisis de la funcion de distribucion permite identificar el comporta-
miento «extrafio» de una Unica entidad, con una ratio de eficiencia del
100 por 100, por lo que sugiere su exclusion, quedando compuesta
la muestra definitiva por 152 entidades.

(8) Véase BERG, FORSUND, HJALMARSSON y SUOMINEN, (1993); FECHER
y PesTieau (1993); BukH, BERG y FORSUND (1995) y PAsTOR, PEREZ y
QUESADA (1997).

(9) Los cinco tipos de entidades definidos son bancos privados,
cajas de ahorros, cooperativas de crédito, bancos hipotecarios, y de
créditos a medio y largo plazo.
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¢Por qué los bancos britanicos
son tan rentables?

David T. Llewellyn (*)

. CONTEXTO

El interés por rentabilizar los beneficios y por la ren-
tabilidad sobre los recursos propios (return on equity,
ROE) de las entidades bancarias es un fenémeno relati-
vamente reciente en muchos paises europeos. A partir
de mediados de la década de 1990 los beneficios y el
ROE se han colocado en una posicion predominante entre
los objetivos estratégicos en gran parte de la industria
bancaria europea. Histéricamente, el éxito de las activi-
dades bancarias se habia medido en términos de la
dimension del balance (activos totales) y cuota de mer-
cado, sin concederle al rendimiento del capital la impor-
tancia que merecia. Las entidades de depdsito han sido
consideradas con frecuencia instituciones diferentes a
las empresas de otros sectores, al no considerar como
objetivo primordial de su negocio la maximizacién de la
rentabilidad. Una conocida excepcion han sido los ban-
cos britanicos, que han generado tasas elevadas de ren-
tabilidad sobre recursos propios desde principios de la
década de 1990: desde el afio de1993 los valores de ren-
tabilidad sobre el capital han superado generalmente la
cota del 20 por 100 (cuadro num. 2). Considerando inclu-
so el coste del capital, los bancos britanicos también han
obtenido unas importantes «ganancias extra».

En el contexto de los diferentes cambios que se han
sucedido en el ambito bancario Europeo recientemen-
te, el Reino Unido constituye un interesante caso de
estudio por tres razones principales. En primer lugar,
presenta algunas de las condiciones necesarias para
que los intermediarios bancarios sigan de forma prove-
chosa una estrategia orientada al ROE. En segundo lugar,
permite comprobar los efectos e implicaciones estraté-
gicas de la aplicacién de unos criterios rigurosos de ren-
tabilidad a las decisiones de negocio. En tercer lugar,
permite, asimismo, esbozar determinadas formas de
intervencion publica que pudieran ser necesarias para
facilitar que los bancos de otros paises europeos desa-
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rrollasen estrategias de negocio con una mayor orien-
tacion hacia el return on equity.

En muchos paises, la estructura del sector bancario
es diferente a la de la mayor parte de los demas secto-
res. En primer lugar, la banca europea es una mezcla de
bancos publicos, estatales, cooperativos, de naturaleza
fundacional o mutualista y de sociedades por acciones
que tienen objetivos de negocio diferentes, sobre todo
en cuanto a dos enfoques que en apartados posteriores
se denominan modelos del valor del accionista (share-
holder value, SHV) y valor de los interesados (stakeholder
value, STV). Las instituciones bancarias del enfoque SHv
se definen como aquellas que se centran principalmen-
te en la tasa de rentabilidad sobre los recursos propios,
mientras que las entidades que siguen el enfoque STV
(bancos publicos y entidades privadas fundacionales,
mutualistas y cooperativas) poseen unos objetivos dife-
rentes, si bien no excluyen de ellos la rentabilidad. Desde
la 6ptica de la Comision Europea —aludiendo al caso del
Landesbanken en Alemania—, el establecimiento de sis-
temas mixtos es la distorsion de la competencia. En
segundo lugar, el sector bancario esta formado por
empresas que varian enormemente en cuanto a tamano.
En tercer lugar, la composicion productiva que ofrecen
los diferentes bancos también varia considerablemente.
En cuarto lugar, existen diferencias significativas en la
rentabilidad entre los bancos dentro de un mismo pais y
entre los promedios que muestran los distintos paises.
También existen considerables diferencias entre bancos
y paises respecto al entorno competitivo de los merca-
dos en que los que operan, a la eficiencia (tanto de esca-
la como eficiencia-X), a la cobertura geografica de su
negocio y los modelos comerciales, en los que se inclu-
ye la posibilidad de outsourcing de algunas operaciones
comerciales. El grado de heterogeneidad en todas estas
dimensiones varia también considerablemente entre los
distintos paises europeos. La banca europea no es, por
lo tanto, un sector homogéneo y, por estas y otras razo-
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nes, es necesario poner sumo cuidado a la hora de esta-
blecer comparaciones en materia de rentabilidad.

Es generalmente aceptado que la banca europea atra-
viesa un periodo de transicién y que se seguiran pro-
duciendo cambios estructurales en el sector. Un aspec-
to fundamental a tener en cuenta es si las diferencias
entre los diferentes tipos de bancos (y especialmente la
coexistencia de bancos publicos, cooperativos, funda-
cionales y mercantiles) actian como impedimento en
este proceso de ajuste del sector, sobre todo en lo que
se refiere a excesos de capacidad y consolidacion. Los
paises europeos varian considerablemente en cuanto al
grado en que existe una estructura mixta de bancos SHv
y STV. El Reino Unido se encuentra en un extremo de
este espectro, ya que no existen bancos publicos regio-
nales, solo un banco cooperativo, ningun banco mutuo
y, desde la conversion de algunas de las principales
sociedades mutuales inmobiliarias al estatus de socie-
dades mercantiles, un sector de mutuas que resulta
pequeno en relaciéon con el resto. En el otro extremo se
encuentra Alemania, donde el sector de STV (Landes-
bank y las cajas de ahorros) es importante. Se calcula
que la participacién de la banca publica en el total de
activos bancarios supera el 40 por 100 en Alemania (Fis-
cher y Pfeil, 2003). Estos economistas sugieren que, a
causa de esta situacion, los cuatro grandes bancos pri-
vados son simples «jugadores marginales» en muchos
mercados locales. Mas adelante se sugerira la teoria de
que, como los objetivos comerciales pueden ser dife-
rentes, la existencia de un gran sector STV probable-
mente disminuya la rentabilidad media del sector ban-
cario y, de diversas formas, también podria limitar la
rentabilidad de los bancos que adoptan el enfoque del
valor del accionista.

Algo fundamental para las entidades de deposito es la
medida en que adoptan el enfoque del valor del accio-
nista en su busqueda de maximizar la rentabilidad sobre
los recursos propios (ROE) y el valor economico afadido
(economic value added, EVA), o si predominan otros cri-
terios de negocio distintos a éstos. Aunque la teoria se
complica al trasladarla a la practica, se define como valor
econdmico anadido la diferencia entre la rentabilidad
sobre recursos propios y el coste del capital. Los bancos
britanicos llevan obteniendo durante algun tiempo unos
beneficios extraordinarios y un EVA positivo, asi como
unos indices de rentabilidad que, en general, han sido
superiores a los de la mayoria de los paises europeos. Al
mismo tiempo, también operan en un entorno general-
mente muy competitivo. Resulta paradojico pensar que,
sin embargo, lo que normalmente se espera es que la
competencia erosione cualquier atisbo de rendimiento
extraordinario, ya sea a causa de la aparicion de nuevos
competidores o por el efecto normal de la competencia.
Para aclarar esta aparente paradoja existen tres posibles
explicaciones: 1) es posible que la competencia no sea

10

tan fuerte en el sector bancario britanico como se suele
asumir; 2) quizé la competencia no sea «efectiva» en el
mercado relevante; 3) o las condiciones de competencia
no sean homogéneas en todos los submercados banca-
rios, y los rendimientos extraordinarios se obtengan en
aquellos mercados en los que la competencia esta limi-
tada y siguen existiendo enormes barreras a la entrada.

El objetivo del presente estudio es analizar la relacion
existente entre competencia y rentabilidad en la banca
europea, centrandose, principalmente, en la experien-
cia del Reino Unido. Uno de los temas a los que se pres-
ta atencién es que los bancos britanicos vienen siendo
altamente rentables en parte porque han elegido la
opcion de ser rentables en tanto que, comparados con
los bancos de muchos otros paises europeos, han deci-
dido establecer el indice de rentabilidad sobre los recur-
sos propios como objetivo de negocio central e indis-
cutible, y los factores estructurales de los mercados del
Reino Unido no han supuesto ningin impedimento para
ello. Aunque los bancos de toda Europa reivindican que
sus objetivos de negocio se centran en todo lo concer-
niente al ROE, es cierto que algunos aspectos estructu-
rales a escala de pais limitan dichas estrategias y, aun-
que no se trate de los resultados de una estrategia de
EVA inflexible, pueden ser consideradas inaceptables. A
este respecto, el mercado britanico es un caso de estu-
dio en lo relativo a las implicaciones de que los bancos
adopten una estrategia EVA muy por encima de otras
consideraciones.

Establecer comparaciones en materia de rentabilidad
bancaria resulta complicado. A pesar de ello, la estruc-
tura del andlisis se resume en lo siguiente:

1. Los bancos britanicos son muy rentables, y obtie-
nen beneficios extraordinarios en parte porque ellos han
decidido (o se han visto obligados) a ser rentables a par-
tir de la aplicacion rigurosa de una estrategia comercial
de SHv.

2. Existen poderosos intereses (sobre todo del mer-
cado de capitales y el mercado del control corporativo)
que presionan a los bancos britanicos para que adop-
ten esta estrategia.

3. Las condiciones estructurales del Reino Unido res-
paldan la adopcion de una estrategia de SHv por parte
de los bancos. Entre ellas se incluyen, por ejemplo, una
legislacion flexible del mercado laboral, la ausencia de
bancos STV y la existencia de un sector mutualista muy
reducido que compite con la banca comercial.

4. El favorable ciclo econémico que se inicié a prin-
cipios de la década de 1990 ha reforzado la rentabilidad
de los bancos, al compararlos con los de algunos otros
paises europeos.
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Como principio clarificador de este articulo, convie-
ne senalar tres advertencias. La primera de ellas es que
no se esta realizando reivindicacion alguna de «supe-
rioridad» de ningun banco britanico: de hecho, la Comi-
sién para la Competencia del Reino Unido (CC) ha sefa-
lado que los beneficios bancarios en el Reino Unido
son excesivos, y que reflejan, en parte, la ausencia de
una competencia eficaz en determinados mercados
bancarios. La segunda, que la definicion de «benefi-
cios extraordinarios» se utiliza en un sentido técnico
como la diferencia entre el ROE y el coste del capital en
recursos propios. Esto no implica necesariamente que
los «beneficios extraordinarios» se contrasten en sen-
tido negativo con un exceso de rentabilidad. La terce-
ra es que no se da por supuesto que los «rendimien-
tos extraordinarios» sean necesariamente indeseables,
ya que depende de las razones por las que se han obte-
nido. Los beneficios extraordinarios serian una conse-
cuencia positiva y deseable si, por ejemplo, reflejasen
una mayor eficiencia. Por otro lado, se les podria con-
siderar negativos si reflejasen la inexistencia de una
competencia eficiente y el consiguiente aumento de los
precios de los productos y servicios bancarios. Del
mismo modo, que se produzcan rendimientos extraor-
dinarios no va necesariamente contra el interés publi-
co. Por ejemplo, en el caso de la banca, si los gastos
sociales de una quiebra bancaria superan a los priva-
dos (como consecuencia del coste sistémico potencial
de la quiebra de un determinado banco) se puede con-
siderar al rendimiento extraordinario como un coste que
vale la pena aceptar en aras de un sistema bancario
mas estable.

Il. EL PARADIGMA DE LA COMPETENCIA:
COMPETENCIA, CONTESTABILIDAD
Y COMPETENCIA EFICAZ

Tres conceptos alternativos son importantes en el
analisis de la competencia en el sector bancario: com-
petencia, contestabilidad y competencia eficaz. El pri-
mero de ellos define la manera tradicional de concebir
la competencia en una industria, y tiene en cuenta deter-
minados factores, como la cantidad de proveedores, la
cuota de mercado de los agentes dominantes (medida,
por ejemplo, segun los indices de Herfindahl), etc. En
esta dimensién también se tiene en cuenta la clase de
competencia que puede producirse: competencia per-
fecta, monopolio, monopolio complejo, monopolistica,
oligopolistica, etcétera.

En algunos sectores (y mercados bancarios) la mane-
ra tradicional de medir las condiciones de la compe-
tencia ya no parece tan apropiada, porque ha aumen-
tado la contestabilidad. Se dice que un mercado es
contestable o abierto a la competencia si las barreras a
la entrada o salida son relativamente faciles de traspa-
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sar, es decir, que sea facil que una nueva empresa pene-
tre en un sector determinado a bajo coste, pero también
que pueda salir de él en las mismas condiciones (y tam-
bién a bajo coste). En este caso, estas empresas tienen
limitado el ejercicio del poder de monopolio (ejercido a
través de unos costes, precios y beneficios elevados)
porque, si lo ejerciesen, entrarian nuevas empresas en
el mercado. En el caso hipotético de la contestabilidad
perfecta, hasta las empresas monopolistas se verian
obligadas a actuar como si operasen en un entorno de
muchos competidores, ante la amenaza de que entra-
sen otros reales. Es esa amenaza de entrada tan vero-
simil la que disuade a los protagonistas de actuar de
forma anticompetitiva. En un mercado contestable, la
cantidad de competidores reales no es en absoluto rele-
vante a la hora de determinar las condiciones de com-
petitividad. En un apartado posterior se discutira sobre
el aumento de la contestabilidad en algunos mercados
bancarios del Reino Unido.

Un mercado puede parecer muy competitivo (segun
la forma tradicional de considerarlo), pero la compe-
tencia puede no ser «efectiva» en el propio mercado.
Aun en el caso de que existan muchos competidores
en un mercado, la competencia solo es efectiva en la
practica si los consumidores son capaces de: a) deci-
dir de forma racional entre los diferentes competidores,
y b) llevar a la practica esa decision con un coste de
transaccion bajo. Sin embargo, surgen obstaculos para
ambas acciones. Por muchos motivos, al consumidor
le resulta imposible tomar una decision racional. Si los
consumidores no poseen la suficiente informacion para
hacer comparaciones y tomar una decision racional, la
competencia entre proveedores no sera eficaz en la
practica. Un estudio independiente para el Abbey Natio-
nal en el Reino Unido reveld que mas de la mitad de los
depositantes del pais no sabian que podian obtener
unos tipos de interés mas altos si se cambiaban de
banco.

Aunqgue los consumidores puedan tomar una deci-
sion racional, los costes de transaccion de llevar esta
decision a la practica pueden ser muy elevados:

— La venta en paquetes (bundling) de productos y
servicios puede traducirse en que la adquisicion de un
servicio dependa de la compra de otros. Por ejemplo,
los préstamos a las pequefias y medianas empresas
(PYME) casi siempre dependen de que la empresa en
cuestion tenga muchos otros servicios (pagos, etc.) con-
tratados con el mismo banco. La cC ha dedicado gran
parte de su atencion a las practicas de bundling (que
definia asi: «la provision de un producto se condiciona
a la aceptacion de otro producto, o la obtencion de ser-
vicios a un precio reducido a la suscripcion de otro ser-
vicio») en su informe de 2002 (Competition Commission,
2002). Resulta muy dificil y presenta muchos inconve-
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nientes decidirse a comprar un producto al «mejor»
banco cuando, debido a la venta en paquetes, hay que
cambiar a otra entidad otros muchos servicios.

— Los costes del cambio (switching costs) pueden
resultar muy elevados. La CC lleg6 a la conclusion de
que «existe solo un grado muy limitado de traspaso de
cuentas bancarias principales entre las PYME. Esta es
una de las caracteristicas mas importantes de los ser-
vicios bancarios que se prestan a las PYME».

— La inercia del consumidor puede llegar a inhibir
el interés por el cambio y la busqueda de las mejores
condiciones.

— Los costes de amortizacion pueden llegar a ser
muy elevados para determinados servicios financieros,
especialmente los que se contratan a largo plazo.

— También se pueden derivar gastos de la alteracion
de la relaciéon existente con un banco como conse-
cuencia de la ventaja informativa que se ha ido obte-
niendo a traveés de una asociacion a largo plazo. Esta
ventaja puede trabajar tanto a favor del banco como del
cliente. Esto quiere decir que, a la hora de plantearse un
cambio de cuenta, la inercia tiene un peso considerable.

La informacion es el principal obstaculo para el punto
a), y los costes de transaccion para el b). Ambos facto-
res, combinados, llegar a producir una limitacion de la
eficacia de la competencia incluso en un mercado que
sea contestable o que ya tenga muchos competidores.

ll. METODOLOGIA: LOS MERCADOS FRENTE
A LAS INSTITUCIONES

pecto a la consideracion como articulo de consumo, o
no, de un determinado producto).

— La rentabilidad de los diferentes mercados varia.

— Se producen subvenciones cruzadas entre mer-
cados (cuando se fijan muy altos los precios en relacion
con el coste y el riesgo en algunos mercados, mientras
que en otros, por el contrario, se fijan bajos).

— La manera de competir entre los bancos es dife-
rente, dependiendo del submercado de que se trate.

El analisis de la competencia en el sector bancario
debe centrarse, por lo tanto, en los submercados, en
vez de considerarse a la banca como un negocio homo-
géneo. Este era, en gran parte, el interés de la Comision
para la Competencia del Reino Unido, cuya conclusion
ha sido que las presiones que recibe el sistema com-
petitivo varian enormemente entre los diferentes sub-
mercados, por ejemplo entre los préstamos a las PYME
y los depdsitos de ahorro para las personas fisicas. Si
se desea comprender la naturaleza de las condiciones
de la competencia en un sector bancario nacional deter-
minado, puede llegar a ser necesario centrarse en un
grupo de mercados muy bien definidos. Esto quiere decir
que la rentabilidad también puede ser diferente en los
bancos del mismo pais (y también al comparar el pro-
medio con otros paises) como consecuencia de la com-
binacién productiva particular de cada banco, y tam-
bién porque pueden existir importantes diferencias entre
las condiciones de competencia de los distintos sub-
mercados, asi como entre los diferentes paises.

IV. BARRERAS A LA ENTRADA Y CONTESTABILIDAD

Un aspecto metodoldgico primordial a la hora de con-
siderar el grado de competencia que existe en el sec-
tor bancario es determinar si el centro de atencion se
debe dirigir hacia el mercado total o hacia los submer-
cados bancarios individuales. En este Ultimo caso, se
plantea la cuestion de como definir (y con qué grado de
precision) dichos mercados. La conclusion general en
torno a este respecto es que la banca no es un nego-
cio homogéneo, sino un conglomerado de negocios
diferentes. Por este motivo, se hace necesario dirigir la
atencion hacia sus submercados. Los bancos se rela-
cionan con distintos clientes, mercados y productos
dentro de cada mercado. Es necesario distinguir dife-
rentes submercados por los siguientes motivos:

— Las condiciones de la competencia varian entre
los distintos submercados.

— El comportamiento del consumidor depende del
mercado en que se desenvuelva (por ejemplo, con res-
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En un apartado anterior se ha definido la naturaleza
de la contestabilidad. Aunque la competencia (medida,
por ejemplo, en funcién de la cantidad de competidores)
sea reducida, las condiciones competitivas pueden refor-
zarse si un determinado mercado es contestable. La prin-
cipal caracteristica (aunque no la Unica) de la contesta-
bilidad es que las barreras a la entrada y a la salida deben
ser escasas. En la practica, la banca se encuentra con
muchas barreras a la entrada (Llewellyn, 1999).

Es evidente (por lo menos en el Reino Unido) que ha
aumentado el grado de contestabilidad de ciertos mer-
cados bancarios y financieros. Gran parte de las barre-
ras tradicionales a la entrada han disminuido, en gran
medida a causa del impacto de la tecnologia (véase Lle-
wellyn, 2002). Asi, por ejemplo, el proceso de decons-
truccion (en el cual la provision de algunos productos
bancarios se realiza mediante outsourcing) parece haber
contribuido a disminuir las barreras relacionadas con la
escala de operaciones y con los servicios de distribu-
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cion, los costes de establecimiento, los requisitos téc-
nicos y la barreras en los procesos integrados mencio-
nados anteriormente. En particular, el proceso de
deconstruccion y oursourcing equivale a que deja de
ser necesario que un nuevo competidor provea todos
los componentes que forman parte de la cadena de
valor, y es mas facil concentrarse en la parte del pro-
ducto en la que se posea una posible ventaja competi-
tiva. Como los consumidores estan mas preparados
para manejar la venta en paquetes a su favor, esta posi-
ble barrera a la entrada también se debilita. Del mismo
modo, el desarrollo y la creciente sofisticacion de los
modelos de calificacion crediticia han facilitado la entra-
da de nuevos competidores en ciertos mercados del
crédito. También es posible que el desarrollo de la tec-
nologia haya debilitado algunas barreras de informacion
tradicionales a la entrada, en la medida en que han pro-
vocado un aumento de la oferta y un descenso del coste
de ciertos tipos de de informacién necesaria para sumi-
nistrar algunos productos y servicios financieros.

En términos generales, una de las consecuencias del
desarrollo de Internet ha sido la disminucién de las barre-
ras a la entrada en, al menos, determinados submerca-
dos del sector bancario. En particular, ha hecho des-
cender el coste marginal de las transacciones, le ha ido
restando importancia a la distancia y la localizacién, ha
disminuido los costes de busqueda del consumidor, ha
aumentado la disponibilidad de informacion y ha hecho
descender el coste de busqueda de los precios, a la vez
que ha aumentado la transparencia.

V. UNA MATRIZ DE CONTESTABILIDAD

Esta claro que el grado de contestabilidad varia con-
siderablemente entre los distintos submercados. Aun-
que en algunos submercados bancarios han entrado
nuevos competidores, otros siguen manteniendo su
posicion. La CC observa que existen pocos proveedo-
res y muchas barreras a la entrada en los mercados del
crédito a empresas en sentido amplio. También senala
que han entrado muy pocos proveedores para brindar
los servicios de gestion de liquidez, en particular en las
cuentas corrientes con descubiertos y los créditos ban-
carios. Efectivamente, algunos nuevos competidores se
han retirado. Por otra parte, existe un gran nimero de
proveedores de otros servicios bancarios a las PYME.
Muchos de los proveedores de otro tipo de cuentas de
deposito y préstamo han entrado en los mercados en
los ultimos diez afos. Segun sefialaba la CC: «Esto
demuestra la relativa facilidad para entrar en estas acti-
vidades dentro un modelo econémico de nichos». Tam-
bién se han producido algunas entradas en lo referente
la provision de cuentas corrientes sin descubiertos. En
ciertos mercados bancarios destinados a los hogares
(sobre todo el de las cuentas de ahorro), por otra parte,
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han entrado algunos competidores nuevos, incluyendo
los «bancos de supermercado».

Por lo tanto, en banca, el grado de contestabilidad varia
considerablemente dependiendo de los submercados.
Esta variacion se puede trasladar a una matriz de con-
testabilidad (cuadro nim. 1) en la que los submercados
se definen en términos de productos y grupos de clien-
tes. No hay ninguna base cientifica que sustente las cifras
exactas que se recogen en cada celda (o sea, cada sub-
mercado), sino que se ofrecen con un Unico propodsito
ilustrativo. En cualquier caso, son una reflexion razona-
ble sobre la contestabilidad relativa de cada mercado.

VI. LOS NUEVOS COMPETIDORES

Muchas de las teorias se pueden ilustrar a través de
la experiencia del Reino Unido con la entrada de nue-
vos participantes en algunos mercados bancarios. En
muchos sectores, la competencia es especialmente
poderosa cuando ésta se desarrolla desde fuera de la
industria tradicional en lugar de hacerlo de forma endé-
gena dentro de ella. Hay tres razones para ello: los nue-
vos participantes poseen unas estructuras de costes
distintas de las de aquellos que ya existen, estan mas
preparados para desafiar las vias tradicionales de con-
ducir un negocio, la economia basica de la empresa es
diferente, se aplican modelos de negocio distintos y dis-
tintas estrategias comerciales con una mezcla de pro-
ductos y servicios, y los que ya operaban en el merca-
do no suelen comprender los modelos de negocio de
los nuevos, lo que explica que les resulte tan dificil desa-
rrollar estrategias competitivas para hacerles frente.

En varios paises, los nuevos competidores que han
entrado en determinados submercados bancarios se han
ido introduciendo en supermercados, fabricantes de
coches, grandes almacenes de muebles, correos, empre-

CUADRO NUM. 1
MATRIZ DE CONTESTABILIDAD

GRUPOS DE CLIENTES
PRODUCTOS/SERVICIOS _
o Grandes Pequenas
Individuos
empresas  empresas
Pagos.....ceviveeiiiiiiiies 2 5 2
Créditos ..... 8 10 2
Depositos........... 10 10 8
Asesoramiento........ccceeeeeeens 7 10 3

Etcétera ....ccoeeeeeeeeeeeeeiiennnnn. — —

Puntuacién (*): 10 es nivel alto de contestabilidad; 1 es nivel
bajo de contestabilidad.

() Las puntuaciones son arbitrarias y Unicamente ilustrativas, y no se
ha aplicado ninguna base cientifica.
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sas de servicios basicos, de seguros y hasta en algun
conocido club de futbol. Tienden a poseer determina-
das caracteristicas comunes que las relacionan entre si.

Las barreras a la entrada son escasas en los sub-
mercados relevantes:

— Utilizan formas de entrega novedosas.

— Suelen mostrar aptitudes para el negocio al por
menor.

— Tienden a mostrar una imagen de confianza, cali-
dad y servicio al cliente en sus negocios actuales.

— Se centran mucho en la gama de productos, sélo
ofrecen un abanico limitado y, en todo caso, no la tota-
lidad de productos y servicios que ofrecen los bancos
convencionales.

— Frecuentemente sacan partido de las subvencio-
nes cruzadas de los competidores ya existentes y se
dedican a aquellas partes del negocio de éstos que
estan utilizando como subvencionadores.

— En la cadena de valor externalizan (mediante out-
sourcing) una gran parte de los procesos.

— Tienen unos costes fijos bajos (en parte porque
no tienen que invertir nada en la costosa infraestructu-
ra de procesos) y, generalmente, los gastos que sopor-
tan son reducidos.

— No tienen gastos heredados de infraestructuras y
sistemas anticuados.

— Suelen entrar en el mercado asociados con un
banco ya establecido.

El impacto de los nuevos competidores no se mide
segun la cuota de mercado, que, por otra parte, puede
ser muy limitada. El cambio mas importante se percibe
en la alteracion que provocan en el comportamiento de
los competidores ya existentes. Por ejemplo, Lloyds TsB,
en el Reino Unido, ante la competencia de nuevas enti-
dades, ha empezado a ofrecer una cuenta corriente a
un interés del 3,5 y no del 0,5 por 100 como viene sien-
do la norma.

Aunque se hayan reducido las barreras a la entrada
en algunos mercados bancarios y, como consecuencia
de ello, haya aumentado la contestabilidad, no sucede
lo mismo en todos los demas. En algunos de ellos, las
barreras a la entrada son muy fuertes, lo que quiere decir
que las entidades ya establecidas pueden seguir man-
teniendo unos rendimientos extraordinarios, asi como
determinadas practicas anticompetitivas.
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El contexto que se deduce del estudio de la Comi-
sion para la Competencia sobre practicas bancarias con
las PYME es que en el Reino Unido alrededor del 85 por
100 del negocio bancario tradicional a las PYME esta en
manos, Unicamente, de seis entidades, y el total esta
controlado por sélo cuatro bancos. La comision anali-
z6 con detalle la influencia de las barreras a la entrada
en el mercado bancario de las PYME. Para ello, identifi-
caron varias barreras de diverso grado de intensidad:

— Problemas de informacion de los nuevos partici-
pantes en torno a la situacion crediticia de las peque-
nas y medianas empresas.

— La libertad de practicas y de provision bancaria
que la competencia existente ofrece a las empresas de
nuevo establecimiento, lo que crea presién sobre los
competidores entrantes, que se ven obligados a ofre-
cerla a la mayoria de sus clientes, cuando los otros sélo
se lo ofrecen a menos del 20 por 100 de sus clientes.

— Posibilidades por parte de la competencia de
negociar con los clientes que estan pensando cambiarse
de entidad.

— La base actualizada de los clientes de la compe-
tencia existente, de la cual procede una gran parte de
las pequenas y medianas empresas.

— La escasa incidencia del cambio de entidad den-
tro del sector de las pequenas y medianas empresas.

— Los nuevos competidores no cuentan con una red
de sucursales desarrollada.

— La importancia de la reputacion para el cliente.

— El acceso a importantes técnicas, como la valo-
racion del crédito y la gestion de relaciones.

— Economias de alcance en la provision de una
gama de servicios, en particular la ventaja de ser el «pri-
mer puerto de escala».

Los problemas se centran, por tanto, en cuatro areas
principales: 1) disuasion a la entrada; 2) asimetrias de
coste y precios a las que se enfrentan los nuevos com-
petidores; 3) las ventajas de la competencia ya esta-
blecida, y 4) la dificultad a la hora de conseguir clientes.

VII. TRES ESTUDIOS EN EL REINO UNIDO

El nexo entre competencia y rentabilidad se ha con-
vertido en un asunto importante para los bancos, los
consumidores y las agencias publicas de muchos pai-
ses. En el Reino Unido, en particular, se han llevado a
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cabo tres investigaciones publicas sobre varios aspec-
tos concernientes al funcionamiento de la competencia
en el sector bancario. A partir de la sospecha de que la
pequefia y mediana empresa (PYME) no recibia un buen
servicio por parte de los bancos, el departamento del
Tesoro, a través de Don Cruickshank inicio en 1999 una
investigacion sobre la competencia en banca (HM Trea-
sury, 2000). A ésta siguio otra mas extensa y detallada,
que llevé a cabo la Comision para la Competencia, y
que se recogié en los ocho volumenes de un informe
(Competition Commission, 2002). Un estudio anterior
de la Comision se ocupaba de la propuesta de adquisi-
cion de Abbey National por parte de Lloyds TSB, y la CC
bloqued la operacion en defensa de la competencia
(Competition Commission, 2001). Estas investigaciones
se llevaron a cabo, en parte, porque se consideraba que
los bancos eran demasiado rentables y que las practi-
cas anticompetitivas de los principales bancos de com-
pensacion perjudicaban al menos a algunos grupos de
consumidores (sobre todo a las PYME).

VIll. RENTABILIDAD Y BENEFICIOS
EXTRAORDINARIOS

En este apartado se plantean dos preguntas y se esta-
blece un paradigma para analizarlas:

— ¢ Por qué los bancos britanicos han sido tan ren-
tables durante algunos afios (han obtenido unos bene-
ficios extraordinarios tan sustanciosos), aunque su entor-
no competitivo fuese en apariencia tan duro en el Reino
Unido?

— ¢ Por qué, en general, los bancos britanicos pare-
cen ser mas rentables que sus homologos del conti-
nente?

En general, los bancos britanicos tienden a tener un
ROE y unos beneficios extraordinarios mas elevados que
los bancos de otros paises de Europa. Durante el perio-
do 1993-2002, los beneficios extraordinarios de los ban-
cos britanicos mas importantes se situaban en torno a
los siete puntos porcentuales (cuadro nim. 2). Se asume
que el mercado es supuestamente muy competitivo. El
tema de los beneficios extraordinarios es, no obstante,
un asunto espinoso. En primer lugar, el rendimiento
extraordinario de una determinada empresa no quiere
decir necesariamente que la competencia sea débil. Sin
embargo, la CC sefialaba en uno de sus ultimos infor-
mes: «si la mayoria o la totalidad de los proveedores
presentan un rendimiento del capital superior al coste
del mismo, esta situacién suele ser indicativa de un ren-
dimiento y unos precios excesivos, asi como de la
ausencia de una competencia eficaz». Opinaba que éste
era también el caso de la provision de servicios banca-
rios a las PYME. En segundo lugar, la metodologia para
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CUADRO NUM. 2
RENTABILIDAD DE LOS BANCOS BRITANICOS

RETURN ON EQUITY (*) BENEFICIOS
(ROE) EXTRAORDINARIOS

1989 ..ooo... 7,6 -9,0
1990 oo 15,8 -6,0
1997 vovvorenn. 11,0 -7,0
1992 oo, 9,6 -8,0
1993 oo 19,8 —

1994 oo 27,1 +6,0
1995 ..o 25,9 +4,0
1996 ..ooon... 26,0 +5,0
1997 woveorenn. 25,8 +7,0
1998 ..vvooe.n. 28,0 +9,0
1999............. 29,6 +11,0
2000............ (27,0) (+12,0)
2001 oo, (23,0) (+10,0)
2002 ... (21,0) (+9,0)
2003............. (22,0) (+10,0)

(*) Rentabilidad sobre los recursos propios.

medir el coste del capital de un banco ya es compleja
de por si. En tercer lugar, es muy dificil medir en la prac-
tica los costes y los beneficios de los submercados. En
cuarto lugar, existe controversia en torno al periodo tem-
poral en que se ha de medir el coste del capital y los
indices de rentabilidad. Hay que tener en cuenta este
ultimo punto, ya que los beneficios bancarios suelen
variar a lo largo del ciclo econémico.

El autor ha realizado un muestreo entre los principa-
les bancos de trece paises, sirviéndose de los datos de
Bankscope. No se presentan los datos en este docu-
mento, pero se pueden solicitar al autor en caso de que
interesen. Los resultados indican que, a excepcion de
los bancos noérdicos, los britanicos han presentado los
ROE mas elevados de Europa, siendo los alemanes y
los suizos los mas bajos. Al mismo tiempo, los bancos
britanicos han mantenido las ratios mas bajas de
coste/beneficio. La pregunta obvia es por qué estos
beneficios extraordinarios no han cedido ante el efec-
to de la competencia. Una posibilidad, como ya se decia
en algun apartado anterior, es que el sector bancario
britanico no sea tan competitivo como se suele dar por
sentado, o que la competencia funcione de modo
imperfecto. Una propuesta alternativa es que, aunque
el mercado bancario europeo sea competitivo en gene-
ral en el Reino Unido, en algunos submercados pueda
ser algo débil (por ejemplo, el de servicios bancarios a
las PYME), y que el rendimiento extraordinario se obten-
ga en contados mercados en los que la competencia y
la contestabilidad son muy poco significativas.

Los ROE de los bancos del Reino Unido han sido muy

altos, sobre todo a partir de 1993. El indice de renta-
bilidad sobre los recursos propios de la banca britani-
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ca se ha situado entre los mas altos de Europa duran-
te un periodo de varios afos. Con objeto de ilustrar esta
tendencia, se puede observar la evolucién del rendi-
miento extraordinario (calculado por el grupo Cruicks-
hank) en el cuadro nim. 2, en el que puede verse con
claridad que éste es una caracteristica distintiva del
periodo que comienza en el afio 1993. En los afos
comprendidos en el periodo 1989-1992, los rendi-
mientos fueron negativos, lo que quiere decir que, aun-
que los bancos tuvieran un indice positivo de rentabi-
lidad sobre los recursos propios, éste fue inferior al
coste estimado del capital.

IX. EL PARADIGMA DE LA RENTABILIDAD

En este apartado se esboza un paradigma de renta-
bilidad para analizar las tendencias de la rentabilidad
bancaria. Por razones que ya se han mencionado, al
aplicar el paradigma de rentabilidad, se reconoce que
la empresa bancaria es inapropiada para el analisis. La
empresa bancaria se tiene que descomponer en mer-
cados y actividades independientes. Los bancos ope-
ran en submercados que se distinguen segun su activi-
dad, tipo de cliente y productos. Los beneficios que se
obtienen en los mercados y el ROE global se basan en
la suma de los beneficios de todos los submercados.

Volviendo al paradigma para el andlisis de las dos
cuestiones, se pueden identificar cinco componentes
fundamentales en una perspectiva integral:

1. El ciclo econdmico: su fase particular en cualquier
punto del tiempo y su amplitud a lo largo del mismo.

2. Factores estructurales.

3. La combinacion productiva y el abanico de nego-
cios de las empresas bancarias.

4. Las précticas de negocio de los bancos (politica
de precios, por qué los bancos deciden competir, si
sacan el maximo partido de las malas condiciones de la
competencia en determinados submercados, etcétera).

5. La estrategia de negocio de los bancos, y espe-
cialmente si éstos fijan el ROE y el EVA como objetivo
central de su actividad, y el grado hasta el cual estan
preparados a seguir de forma decidida todo lo que con-
lleva la persecucion de esta estrategia. Muchos bancos
dicen que siguen una estrategia de EVA, aunque en la
practica no la hacen efectiva, ya que significa descar-
tar ciertas practicas de negocio o tareas que histérica-
mente habian asumido.

Al aplicar el paradigma de rentabilidad a la primera
cuestion que se planteaba, resulta que la totalidad de
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los seis elementos del paradigma han funcionado posi-
tivamente para la rentabilidad de la banca britanica.

1. El ciclo econémico

En lo que respecta al ciclo econdémico, el Reino
Unido ha disfrutado durante toda la década de 1990 y
el periodo 2000-2004 del crecimiento mas prolongado
de su historia. Al mismo tiempo, la amplitud del ciclo
se ha reducido. Era previsible que ambos factores, en
igualdad de condiciones, hubieran reducido el riesgo
bancario. Los resultados empiricos demuestran que,
de muchas formas distintas, el ciclo posee un impac-
to significativo en la rentabilidad bancaria y, mas espe-
cialmente, a través de la ruta de aprovisionamiento y
activos de dificil recuperacion. El declive de la volatili-
dad en los beneficios bancarios (debida, en parte, a
que el ciclo econdmico es también menos volatil)
aumentaria el rendimiento extraordinario, ya que se
supone que disminuiria el coste del capital. En Alema-
nia se aplicaria el efecto ciclico contrario, por ejemplo,
ya que en este pais se ha producido un importante
declive del crédito bancario desde principios de la
década de 1990.

2. Factores estructurales

Los principales factores estructurales que afectan a
la rentabilidad de los bancos son la naturaleza y estruc-
tura de la competencia en el sector, la existencia o
ausencia de bancos publicos, cooperativos, cajas de
ahorros y bancos de naturaleza mutualista, el grado de
presion que emana del mercado de capital, la regula-
cién, la intervencién del Estado en los asuntos de la
banca, los modelos de comportamiento del consumi-
dor y de la legislacion del mercado laboral del pais en
cuestion, y la facilidad con la que los bancos pueden
ajustar el empleo a los niveles 6ptimos. Con respecto a
los factores estructurales, en los mercados bancarios
britanicos hay varios aspectos beneficiosos:

— Ha habido una demanda excepcionalmente inten-
sa de crédito desde aproximadamente el afo 1995, en
la que el ciclo parece haber sido mas «intensivo» que
en el pasado. Como consecuencia de ello, la ratio de
deuda en relacion con la renta de los hogares britanicos
se elevé del 105 por 100 de 1994 al récord del 135 por
100 en 2004.

— La demanda de deuda en hipotecas de bajo ries-
go también ha seguido subiendo de forma marcada, y
la actualizacion del valor de los recursos propios —asu-
mir hipotecas que superan el valor de adquisicién de la
vivienda— se ha convertido en un rasgo distintivo del
mercado en los ultimos afos.
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— Lalegislacion laboral ha sido muy flexible en com-
paracion con muchos paises, en los que ésta ha pro-
ducido una disminucién de los costes de transaccion
de reducir el personal en banca.

— Los bancos cuentan con una considerable liber-
tad de operacion, sin interferencias del gobierno.

— No existen bancos publicos o semipublicos ni
cooperativos y, desde la conversién de las principales
building societies en sociedades que cotizan en Bolsa,
el sector de inversiones es pequefio en comparacion
con el de muchos otros paises, y compite principal-
mente en el mercado hipotecario y de ahorro privado.
Esto quiere decir que, al contrario que muchos otros
paises europeos, no existen bancos de orientacion STV
en el Reino Unido.

— El mercado de capitales impone una fuerte disci-
plina de rentabilidad a los bancos (y otras empresas).

— Ademas, a finales de 1990 se observd una fuerte
demanda de servicios financieros minoristas en el Reino
Unido, la mayoria de los cuéles son ofrecidos por los
bancos.

En general, la década de 1990 fue un periodo excep-
cionalmente favorable para la rentabilidad de las enti-
dades de depdsito.

Es al analizar el estado de la competencia cuando
surgen los problemas, porque los distintos submerca-
dos presentan grados diferentes de competencia y con-
testabilidad. La posicion, evaluada en la forma conven-
cional, indica que la competencia deberia ser fuerte en
el sector bancario del Reino Unido, ya que la porcién
del total de activos de los tres y cinco bancos mas gran-
des es la tercera mas baja (después de Luxemburgo y
Alemania) de un grupo de dieciséis paises europeos.
Las ratios de concentracién son el 20 y el 30 por 100
respectivamente, en comparacion, por ejemplo, con el
otro extremo, en el que Finlandia muestra ratios del 88
y el 96 por 100, respectivamente.

Sin embargo, como ya se ha dicho anteriormente, hay
varias caracteristicas distintivas (algunas de las cuales
ya se han descrito cuando se hablaba de las investiga-
ciones de la CC y, previamente, del informe Cruickshank)
acerca de la naturaleza de la competencia en el sector
bancario que influyen claramente en su rentabilidad. En
todos los estudios, habia un determinado aspecto en el
que los interemediario bancarios parecian presentar una
rentabilidad extraordinaria, la competencia era débil en
algunos submercados (aunque, en ningln caso, en
todos), las barreras a la entrada eran fuertes en algunos
submercados, en algunos de los cuales los bancos pare-
cian sacar partido de las peores condiciones de la com-
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petencia, y muchos de los problemas eran particular-
mente intensos en el mercado de las pequenas y media-
nas empresas.

De los tres largos y detallados estudios se obtuvie-
ron varias conclusiones y recomendaciones, sobre las
que no es intencién del presente analisis realizar una
valoracion exhaustiva o relacionarlas especificamente
con cada uno de los informes. Por el contrario, las con-
clusiones principales se resumen de una forma que
puede resultar de utilidad para el analisis de la relacion
entre competencia y rentabilidad:

— Cuando se compara con la de otros muchos pai-
ses europeos, la banca britanica, en general, no pre-
senta un elevado grado de concentracion a la luz, por
ejemplo, de los indices de Herfindahl o de la cuota del
mercado total que representan los tres y cinco bancos
mas importantes del mercado. Los calculos que realiza
el autor (que no aparecen expuestos) indican que, en
una muestra de dieciséis paises, el Reino Unido es el
tercer pais con un nivel de concentracién bancaria glo-
bal mas reducido, calculado a partir de la cuota de mer-
cado de los tres y cinco bancos mas importantes de
cada uno de los paises.

— La banca esta muy concentrada en dos merca-
dos en particular: las PYME y las cuentas corrientes con
particulares, de los que cuatro bancos acaparan casi el
70 por 100 del mercado.

— El grado de competencia varia considerable-
mente entre los distintos submercados: muy signifi-
cativo en los mercados mayoristas; muy competitivo
en el mercado de las grandes corporaciones; también
muy competitivo en el mercado del crédito personal
y las hipotecas; enorme competencia en el mercado
del ahorro minorista; concentracion elevada en el sec-
tor de las PYME, y débil en cuanto a transferencias de
dinero.

— Existen barreras importantes a la entrada (tanto
naturales como impuestas) en el sistema de pagos, a la
vez que unos costes minoristas elevados.

— Existen poderosas barreras a la entrada en algu-
nos mercados y, en particular, en los mercados que
ofrecen servicios de gestién de liquidez, y los crédi-
tos comerciales a las pequefias y medianas empre-
sas.

— En el sector de las PYME se dan condiciones de
oligopolio: los precios son similares, no se abonan los
intereses de las cuentas corrientes, se cargan comi-
siones distintas, etc. Este ultimo punto equivale a
importantes subvenciones cruzadas entre diferentes
clases de clientes. Con respecto al diferencial de comi-
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siones, la libre practica bancaria en el sector de las
PYME esta limitada a ciertas categorias de PYME (las
que acaban de iniciar su andadura y las que estén estu-
diando un posible cambio de entidad).

— El resultado de esta diferenciacion es limitar la
competencia «efectiva» a ciertas categorias de clientes
en particular, e impedir que la competencia obtenga
beneficios al extenderse a la mayoria de los clientes.

— Existen condiciones de oligopolio en los merca-
dos de cuentas corrientes personales.

— En algunos mercados se dan practicas que res-
tringen o distorsionan la competencia de precios, inclu-
yendo la de no abonar los intereses de las cuentas
corrientes de las pequefas y medianas empresas.

— La limitada competencia de precios en algunos
submercados ha conducido a alcanzar unos precios y
unos beneficios excesivos.

— El rendimiento extraordinario sostenido se asocia
en parte a la falta de competencia en determinados sub-
mercados. Se han obtenido importantes beneficios
extraordinarios (del orden de los 2-3,5 miles de millones
de libras esterlinas al ano, segun el Informe Cruickshank)
principalmente en los mercados de las PYME y las cuen-
tas corrientes de particulares.

— Sin embargo, algunos submercados bancarios
(sobre todo el de las cuentas de ahorro domeésticas) se
han vuelto mas contestables, y han entrado nuevos com-
petidores en ciertos mercados, y mas especialmente en
los de las cuentas de ahorro de los hogares.

— La competencia no es siempre «efectiva» en la
practica, porque no se revela mucha informacion y los
costes derivados del cambio son elevados.

— Hay una posicion de monopolio en la negociacion
de tarjetas de crédito, en la que el 82 por 100 del mer-
cado esta dominado por solo tres empresas.

— Los consumidores a veces no distinguen los pre-
cios.

— En el caso de la banca relacionada con las PYME,
se explota el elevado grado de concentracion, perjudi-
cando los intereses de los clientes.

— Existen importantes barreras a la entrada en la
banca de las PYME y, en particular, con respecto a la
informacion, la escasa incidencia del cambio de enti-
dad entre las PYME, la necesidad de infraestructuras,
la venta en paquetes de productos y servicios, los
requisitos técnicos, y los costes de establecimiento.
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— En varios mercados, y como reflejo de los costes
derivados del cambio de entidad y la inercia del clien-
te, la competencia suele trabajar para atraer clientes
nuevos a costa de los de larga duracion.

— Se suelen experimentar diferencias notables
entre bancos en cuanto al mismo producto, y sobre
todo en el caso de los descubiertos y los tipos de inte-
rés de las tarjetas de crédito.

X. MONOPOLIO COMPLEJO

La Comision para la Competencia descubri6 la exis-
tencia de un monopolio complejo en el mercado de las
PYME en el Reino Unido. La cc define monopolio com-
plejo como: «cuando al menos el 25 por 100 del un mer-
cado es abastecido por un grupo de personas (que no
son empresas conectadas entre si) que voluntariamen-
te o no, y con o sin acuerdo entre ellas, conducen su
actividad de tal forma que se impide, restringe o distor-
siona la competencia».

Se descubrio la existencia de monopolio complejo en
varias areas:

— restriccion de la competencia de precios con res-
pecto a gastos de transferencias monetarias;

— restriccion de la competencia de precios con res-
pecto a las cuentas corrientes de empresas;

— restriccion de la competencia de precios en las
cuentas de depdsito a corto plazo, mediante la oferta
de bajos tipos de interés en relacion con el valor de los
fondos para el banco;

— los bancos distinguen entre cuentas personales y
de empresas, y exigen a la pequefa empresa que sus-
criba el primer tipo, cuando les saldria mas barato abrir
una cuenta del segundo tipo;

— los bancos realizan descuentos discriminatorios
a través de la negociacién y, como consecuencia de
ello, se hace mas dificil comparar los precios y se redu-
ce la ventaja que el cliente podria obtener de la com-
petencia;

— los bancos practican la subvencién simultanea,
manteniendo una estructura de gastos que no guarda
relacion con la estructura de costes y discrimina injus-
tamente a unas PYME frente otras;

— los bancos no consiguen fomentar el ahorro con
las facilidades de compensacion y cuentas sweep
ofrecidas a las PYME que se podrian beneficiar de
ellas;
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— los bancos no proporcionan un desglose regular
de las comisiones que se derivan de las cuentas corrien-
tes de las pequenas y medianas empresas.

En el caso de la banca dedicada a las PYME, la CC llego
a la conclusion de que existe un monopolio complejo, y
que éste opera en contra del interés publico por los
siguientes motivos: a) permite que uno de los bancos
incurra en costes significativamente mas elevados de lo
que hubiera podido esperar de un mercado plenamen-
te competitivo, lo que tiene como consecuencia que la
asignacion de recursos sea ineficiente; b) los cuatro ban-
cos cobran un precio excesivo por su servicio a las PYME
en algunos lugares del Reino Unido; c) afecta de forma
negativa al grado de eleccion entre los servicios banca-
rios a las PYME, y/o d) afecta de forma negativa al nivel
de informacion de que disponen las PYME acerca de los
pagos realizados no autorizados en descubierto y de la
disponibilidad y el posible ahorro derivado del uso de las
facilidades de compensacion y cuentas sweep.

La conclusion general de todo ello es que existe un
grado importante de monopolio complejo en el merca-
do bancario de las PYME que los bancos aprovechan
para acrecentar su tasa de rentabilidad, y que funciona
en contra del interés publico. En concreto, la CC opina-
ba que la rentabilidad extraordinaria se deriva princi-
palmente del impago de los intereses de las cuentas
corrientes de las PYME (y, a mas corto plazo, de las cuen-
tas de ahorro de los hogares), mientras que, al mismo
tiempo, se siguen cobrando comisiones por los servi-
cios de transferencias de dinero.

Xl. ROE'Y EVA COMO EJE CENTRAL

Un punto central es que los bancos britanicos han
sido rentables, en parte, porque han decidido (o se han
visto obligados) a ser rentables. Los bancos britanicos
han adoptado las estrategias ROE y EVA durante mucho
tiempo, de la forma méas coherente y mas agresiva, y
aceptando la légica Ultima de estas estrategias de nego-
cio de los bancos de muchos otros paises. A través de
los siguientes componentes de una estrategia centrada
en el EVA y aplicada a la banca, se puede comprender
esta aseveracion:

1) los bancos pretenden elevar el indice de rentabi-
lidad a través de la contencién de costes y las estrate-
gias de elevacion de los ingresos,

2) el desarrollo de estrategias de capital-free busi-
ness para elevar el ROE estimado;

3) la retirada de activos del balance (incluso median-
te titulizacion) si no cumplen con el ROE establecido
como objetivo por el banco;
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4) reembolso de capital a los accionistas;

5) las entidades bancarias deben estar preparadas,
si fuera necesario, para modificar de forma radical su
estructura organizativa mediante, por ejemplo, el out-
sourcing de algunas partes principales de su negocio.

Esto suscita la polémica central de si se debe consi-
derar la tasa de rendimiento sobre recursos propios como
una variable exdgena o enddgena. En el primer caso, se
fija un objetivo para el ROE (la tasa critica de rentabilidad,
o tasa de corte) y las estructuras comerciales, de pre-
cios, organizativa, etc., se ajustan a dicho objetivo. Esto
significa que, por ejemplo, puede no emprenderse un
negocio que sea rentable porque su rentabilidad no llega
a alcanzar el indice previsto como objetivo. En este
modelo, es necesario que el negocio sea coherente con
la tasa de rendimiento prevista. La alternativa es que se
considere el ROE completamente endégeno, como resul-
tado de lo que el banco decida hacer.

Con respecto al comportamiento de los intermedia-
rios bancarios en general, los bancos britanicos han
adoptado de forma rigurosa cada uno de los cinco ele-
mentos: se han reducido de forma sustancial los cos-
tes y el empleo; los programas de cierre de sucursales
han sido extensivos e intensivos, siendo el nimero de
oficinas por unidad de poblacion el segundo mas bajo
de Europa; se han vendido los negocios no rentables (o
de baja rentabilidad); los bancos han salido de las areas
comerciales no rentables (o de baja rentabilidad); los
bancos cuentan con activos titulizados a escala signifi-
cativa, y varios de los bancos mas importantes han
reembolsado capital a sus accionistas, no sélo a través
del pago de dividendos, sino también a través de la
readquisicion de los titulos de los accionistas.

Algunas entidades han titulizado simultaneamente
sus activos y reembolsado capital a los accionistas. Esto
puede parecer, a primera vista, una estrategia perversa,
ya que la titulacién crea un exceso de capital que vuel-
ve a manos de los accionistas. De esta forma, los ban-
cos poseen activos en titulos no porque se hayan enfren-
tado a una restriccién de capital o porque no sean
rentables, sino porque la tasa de rendimiento del activo
titulizado (aunque positiva) esta por debajo de la nece-
saria para cumplir con el objetivo de ROE que se ha esta-
blecido en el banco.

Los bancos britanicos también han sido muy activos
a la hora de modificar su estructura organizativa. En par-
ticular, y para gestionar los costes, han emprendido una
politica de externalizacion que implica que los bancos
han dejado de hacer internamente lo que tradicional-
mente se consideraba parte de la esencia de su nego-
cio. Se ha externalizado, por ejemplo, una proporcion
importante de los procesos. Una de las razones (aun-
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que no la Unica) ha sido la de ganar ventaja en cuanto
a costes de las economias de escala, invirtiendo en eco-
nomias de escala que no puede generar internamente.
También tienen la ventaja de reducir los costes fijos de
los bancos (Llewellyn, 1999).

Todo esto significa que, al comparar a los bancos
britanicos con otros bancos europeos, hay ciertos indi-
cios que indican que éstos han seguido una estrategia
de EVA mas agresiva, y que estan preparados para hacer
lo que otros no pueden (por ejemplo, titulizar activos y
reembolsar capital de forma simultanea), y no hacer lo
que otros si pueden (por ejemplo, mantener bajos los
indices de rentabilidad sobre los activos totales en el
balance).

Diversos factores pueden explicar que los bancos bri-
tanicos ejerzan una estrategia ROE mas agresiva que los
bancos de otros paises europeos. En primer lugar, podria
tratarse de una reflexion sobre las diferencias cultura-
les en general: el valor del accionista (SHV), centro de
atencion del modelo anglosajon, comparado con el
modelo mas general del valor de los interesados (STV),
que forma parte de la conducta de algunos otros ban-
cos europeos. Los bancos de algunos paises europeos
no podrian admitir que maximizar el ROE fuese su prin-
cipal y unico objetivo. De hecho, en algunos casos se
producen intervenciones politicas publicas que inhiben
este comportamiento. En segundo lugar, no perdura nin-
guna sensacion de herencia de los bancos propiedad
del Estado de épocas anteriores en el Reino Unido, que
no siempre perseguian entre sus objetivos estrategias
EVA y que, a través de la distorsion de los mercados,
reprimian la persecucion rigurosa de estas estrategias
por parte de los bancos privados. En tercer lugar, y
obviando a las building societies, no existe un sector de
inversiones o cooperativo fuerte en el Reino Unido, como
tampoco bancos semipublicos. Esto quiere decir que
no hay un sector STV importante en el pais. En cuarto
lugar, en algunos paises han existido limitaciones lega-
les y regulatorias para, por ejemplo, la titulizacion y el
reembolso de capital que no existen en el Reino Unido.

Por encima de todo, el poder del capital en el Reino
Unido ha sido mas generalizado que en muchos otros
paises europeos. En cierta medida, los bancos han esta-
do maximizando sus rendimientos extraordinarios sim-
plemente para mantener alto el precio por accion en el
mercado, que a su vez les hiciera menos vulnerables a
una adquisicion hostil y también incrementase su pro-
pia capacidad de involucrarse en actividades de adqui-
sicion de forma proactiva. Cabe sefialar que, en gene-
ral, hay un mercado de control corporativo (mercado de
adquisiciones) en el Reino Unido mas activo que en la
mayoria de los otros paises europeos. Este puede ser,
de nuevo, un rasgo distintivo mas general del denomi-
nado modelo anglosajon.
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Surgen, no obstante, dificultades a la hora de seguir
una practica de SHV casi exclusiva que, en cierto modo,
ha nacido en el Reino Unido:

— se puede caer en el peligro de que las entidades
se vean persuadidas de trabajar muy a corto plazo, ante
la exigencia de conseguir elevados indices de rentabi-
lidad a corto;

— los bancos pueden verse sujetos desfavorable-
mente a los caprichos del mercado de valores;

— quizas haya que tener en cuenta los intereses de
otras partes interesadas, y no limitarse a la vision miope
de los accionistas;

— la reduccién de costes puede ser en la practica
tan brutal que ponga en peligro la calidad del servicio;

— puede inducir a los bancos a explotar el poder de
semi-monopolio en aquellos mercados en los que la
competencia sea limitada y las barreras a la entrada
grandes;

— se puede entrar en un circulo vicioso como con-
secuencia de las expectativas del mercado de capita-
les, y mas especialmente si, como suele ser el caso,
el mercado prevé un incremento anual de la rentabili-
dad;

— ha surgido la polémica en el Reino Unido con res-
pecto a la «exclusion social» de ciertos clientes, que los
bancos excluyen de la prestacién de sus servicios ban-
carios porque no los considera lo suficientemente ren-
tables o porque su ubicacion o circunstancias financie-
ras no son las deseadas.

— la estrategia EVA inflexible también es, hasta cier-
to punto, indeterminada. Si los bancos pueden elegir la
clase de negocio en que se embarcan, el problema surge
en torno al nivel en el que se fija la tasa de rentabilidad.
Los bancos pueden optar, hasta cierto punto, por ele-
var su rentabilidad sobre recursos propios mediante la
retirada de aquellas areas comerciales en las que el indi-
ce que se pueda alcanzar se encuentre por debajo del
objetivo fijado.

XIil. MODELOS ALTERNATIVOS: VALOR
DEL ACCIONISTA FRENTE AL VALOR
DE LAS PARTES INTERESADAS

Para muchos de los asuntos tratados en apartados
anteriores tienen importancia dos modelos de nego-
cio y filosofias que contrastan. Los que podrian lla-
marse el modelo de valor del accionista (SHV) y el del
valor de los interesados (STV) tienen sus propias con-
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secuencias dentro de una economia, en general, y den-
tro de la banca, en particular. En la primera, se da por
sentado que la direccién de la empresa va a actuar
casi exclusivamente en beneficio de sus accionistas,
maximizando el valor del negocio segun refleja la ROE
y el valor de capitalizacion de mercado. Como con-
trapartida, el modelo STV no se interesa por ningln
accionista en particular, sino que tiene en cuenta los
intereses de todas las partes interesadas en la empre-
sa: accionistas, clientes, empleados, comunidad local,
proveedores, etcétera.

Aunque estas descripciones puedan parecer carica-
turescas, y las distinciones practicas no sean tan preci-
sas como cabria esperar, resultan utiles para ilustrar la
forma en que pueden variar los objetivos y operaciones
comerciales de uno a otro modelo. Por ejemplo, en un
modelo SHV estricto, el banco dirigiria su negocio, se
centraria en la estructura de costes y el nivel de infraes-
tructuras vy fijaria los precios, etc., de forma que pudie-
se maximizar la tasa de rendimiento sobre los recursos
propios ajustada al riesgo. Por el contrario, un banco
que siguiera una politica de STV podria mantener una
estructura de sucursales que fuese «excesiva» (en cuan-
to a que implicaria un nivel de costes que no seria cohe-
rente con la maximizacion del valor del accionista) por-
que cree que es una necesidad social para todos los
posibles clientes disponer de un acceso facil a las sucur-
sales, aun cuando esto implique poner en peligro la ren-
tabilidad sobre recursos propios. En la practica, ningu-
no de los dos modelos se aplica con todo rigor, ya que
los bancos SHV estan preparados para dirigir algunos
negocios no rentables y los bancos STV si que cuentan
con un objetivo de beneficios. Sin embargo, hay que
decir que los bancos britanicos se acercan mucho al
modelo SHV puro.

Es conveniente considerar los argumentos basicos

en los que se sustenta cada modelo reconociendo que,
en la practica, ninguno se persigue con plena légica.

1. El modelo del valor del accionista

Los argumentos alegados en defensa del modelo SHv
aplicado de forma general, y en la banca en particular,
se pueden resumir en los siguientes:

— En los mercados eficientes, es mas probable que
centrar las decisiones comerciales en el valor del accio-
nista tenga como consecuencia una asignacion eficaz
de los recursos. En el caso especifico de la banca, por
ejemplo, si la fijacion de precios y la asignacion de los
créditos se realiza a partir de la tasa de rentabilidad
prevista ajustada al riesgo, esto redundara en benefi-
cio tanto de los accionistas como de la economia en
general.
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— Si no se aplica el modelo SHv, se producen sub-
venciones cruzadas implicitas entre los diversas par-
tes interesadas (y también entre diferentes grupos de
clientes) que no tienen una justificacion obvia.

— El modelo SHV ofrece una orientacion clara para
la toma de decisiones.

— Facilita la medida y valoracion del rendimiento de
las empresas.

— Crea fuertes incentivos para maximizar al menos
la eficiencia porque, si no no fuese asi, el precio de la
accion descenderia y posiblemente hasta un punto en
que resultase atractivo para un competidor adquirir la
empresa con la intencidén de gestionar los recursos de
un modo mas eficaz. La amenaza de una adquisicion se
considera como un incentivo para que la direccién ges-
tione a la empresa de una manera eficaz.

— A partir de esto, los recursos de una economia
acaban siendo gestionados por las entidades mas efi-
cientes.

— Minimiza el potencial de negociacion de las par-
tes interesadas mas poderosas en torno a las rentas
econdémicas, que pueden poner en peligro los intereses
de otras partes.

— El' modelo STV alternativo es impreciso en térmi-
nos de ofrecer una orientacion clara con respecto a las
decisiones comerciales. Puede, a veces, utilizarse para
justificar practicamente cualquier decision que tome la
direccion de la empresa, porque todo se puede justi-
ficar como que redunda en beneficio de, al menos,
unas de las partes interesadas, incluyendo a la propia
direccion.

— Los acuerdos de gobierno corporativo son, en
principio, mejor definidos en el modelo SHV que en su
alternativo (STV).

— Cualquier impacto negativo (como las externa-
lidades) que pudiera derivarse de la aplicacion del
modelo SHV se puede compensar con una interven-
cion de la politica publica. En este sentido, el modelo
SHV debe operar dentro del contexto de un entorno
regulatorio y legal.

— Representa la base y légica ultima de un sistema
econdémico orientado hacia el mercado. Es probable que
surjan problemas en una economia de mercado cuan-
do no se aplica toda la logica.

En cierta medida, los argumentos a favor de un

modelo son los que van en contra del modelo alter-
nativo.
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2. El modelo del valor de las partes interesadas

Aunque los bancos y otras instituciones que sigan
el modelo STV tengan entre uno de sus principales
objetivos la tasa de rendimiento del capital corregida
por riesgo, no lo hacen con la miopia de considerarlo
su Unico objetivo de negocio. Los principales argu-
mentos a favor del modelo STV se pueden resumir en
los siguientes:

— ElI modelo STV reflejaria la decision de la sociedad
de alcanzar un consenso social del que otros modelos
pueden carecer.

— Un punto débil del modelo SHV es que los mer-
cados pueden no ser en la practica plenamente efi-
caces segun el caso, y aplicar el principio del segun-
do 6ptimo, en un mercado imperfecto gobernado por
el sistema SHv, quiza tenga como consecuencia que
la asignacion de recursos en una economia no sea
optima.

— Del punto anterior se deduce que SHV permite a
los monopolistas (0 empresas que operan en diversos
grados de competencia imperfecta) obtener un benefi-
cio excesivo.

— Hay mas partes interesadas a cuyo interés hay
que servir que solo accionistas.

— El modelo STV seria menos propenso a las estra-
tegias a corto plazo que se aplicasen con el modelo
SHvV, porque en este Ultimo la administraciéon se encuen-
tra bajo la presion del accionista y del mercado de capi-
tales para maximizar el rendimiento a corto plazo, aun-
que éste pueda perjudicar los intereses de la empresa
a largo plazo.

— El modelo STV podria ser causa de que los ban-
cos adoptasen un perfil de bajo riesgo que beneficiaria
a la estabilidad sistémica.

— Las empresas se liberarian un poco de las pre-
siones que emanan de las imprecisiones del mercado
de valores.

— El mercado del control corporativo (el mercado de
las adquisiciones), que forma parte de la logica del
modelo SHv dista muchos de funcionar de forma per-
fecta. En el Reino Unido, una serie de estudios empiri-
cos indican que muchas adquisiciones (casi el 50 por
100) no afiaden nada de valor.

— A menudo surgen muchos impedimentos a las
intervenciones de la politica publica para corregir los
puntos débiles del sistema SHV, y éstas son a veces inefi-
caces e incluso perversas.
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Fischer y Pfeil (2003) indican que los bancos publi-
cos (como ejemplo de entidades que siguen un enfo-
que STV) podrian prestar un mejor servicio a determina-
dos grupos de clientes cuando las imperfecciones del
mercado sean notables. También opinan que, en un
entorno de estas caracteristicas, los bancos SHv se ve-
rian obligados a enfocar su provision de servicios finan-
cieros hacia los clientes mas rentables y con menor ries-
go, y no prestar servicios a los demas. Esta podria ser
la razon, dicen, por la que los Landesbank de Alemania
poseen una cuota de mercado de financiacion a las PYME
desproporcionadamente amplia. Los bancos SHv, por
otra parte, podrian decir que esto sucede como conse-
cuencia de las subvenciones implicitas que reciben de
la Administracion local.

Los dos modelos alternativos conllevan claras venta-
jas y desventajas, por lo que algunos paises han adop-
tado por un equilibrio diferente entre los dos. Una cues-
tién importante es, por ejemplo, si los bancos britanicos
han aplicado el modelo SHv con demasiada decision mien-
tras que los bancos de algunos otros paises europeos
quizés no lo hayan hecho de forma suficiente. ;Donde y
cémo radica el equilibrio que hay que encontrar?

Es interesante comparar los ROE de los bancos de los
diferentes paises. Los paises que se encuentran por enci-
ma de la media de ROE en la muestra (mencionada pre-
viamente) de paises europeos son los paises nordicos,
Portugal, Reino Unido, Holanda e Irlanda. Estos son
generalmente paises cuyo rasgo distintivo es su ten-
dencia al modelo SHV. Los paises que se encuentran por
debajo de la media europea de ROE son Bélgica, Fran-
cia, Italia, Alemania y Suiza, que se inclinan mas hacia
el modelo STv. Con toda claridad, la interpretacion de las
diferencias que existen entre los ROE de los bancos es
un tema complicado de abordar, e intervienen muchos
factores. En cualquier caso, y con mucha cautela, esta
sencilla observacion puede resultar instructiva.

Xlil. EL SISTEMA MIXTO

El Reino Unido es el Unico pais de Europa que cuen-
ta con un sistema basado casi exclusivamente en el
modelo SHV: en este sentido, se encuentra en uno de
los extremos del espectro. La mayoria de los paises
europeos trabaja con un sistema combinado SHv y STV
en sus bancos, y las cuotas de mercado de los dos sec-
tores varian considerablemente de un pais a otro. Cier-
tos analistas son de la opinién de que el mérito del sis-
tema mixto radica en que posee un sistema bancario
con modelos de negocio diferentes.

Por el contrario, otros analistas se cuestionan si el
sistema mixto sigue siendo tan sostenible como se con-
cibe en la actualidad. En particular, es un asunto a tener
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muy en cuenta el grado en que la existencia de bancos
STV, que suelen presentar una estructura de capital que
se traduce en que ningun otro banco puede comprar-
los, frena la necesaria consolidacion del sector banca-
rio europeo. En esencia, esto quiere decir que no hay
mercado de control corporativo. Otro asunto funda-
mental es el grado en que la existencia de un importante
sector de STV, en el que los bancos no operan segun el
modelo SHY, frena las estrategias de rentabilidad de los
bancos SHv. Esta situacion podria derivar en una asig-
nacion erronea de los recursos de la economia si se dis-
torsiona la competencia a causa de las subvenciones
implicitas o explicitas a los bancos STV, y en una apre-
ciacion errénea del riesgo si los indices de rentabilidad
corregidos de riesgo no constituyen el eje central de la
operativa de los bancos. Fischer y Pfeil (2003) indican
que «los gobiernos utilizan a los Landesbank como sus
propios bancos de desarrollo, y buscan directamente lo
que oficialmente se ha establecido que redunda en
beneficio del Estado en términos de desarrollo econoé-
mico regional». También opinan que las garantias del
Estado y las publicas podrian socavar la disciplina de
mercado y regalar a los bancos publicos una ventaja
competitiva. En particular, el coste del capital ha sido
inferior para estos bancos, a tenor de las garantias impli-
citas. Sironi (2000) calcula que la tasa de rendimiento
que se exige en la deuda subordinada que emiten los
Landesbank ha sido aproximadamente 40 puntos base
inferior que en otras ofertas similares emitidas por ban-
cos privados.

Alemania constituye un interesante caso de estudio
porque, en cierta medida, se encuentra en el extremo
contrario al Reino Unido en el espectro, como conse-
cuencia de su importante sector de STV. Los tres pila-
res del sistema bancario aleman (banca privada, banca
publica y cajas de ahorros) estan muy consolidados.
El Fondo Monetario Internacional ha reparado no hace
mucho tiempo en este aspecto, y comentaba, a tra-
vés de un reciente informe sobre el sector financiero
aleman, que: «...invertir la situacion crénica de renta-
bilidad baja y en declive es el principal reto..., las auto-
ridades deberian facilitar en todos los niveles un pro-
ceso de adaptacioén de los bancos del sector publico
al entorno en evolucién». Del mismo modo, la Comi-
sion Europea exige a Alemania que deje de subven-
cionar de forma implicita a los Landesbank para julio
de 2005.

XIV. COMPETENCIA Y RENTABILIDAD:
¢CONVERGENCIA DENTRO DE EUROPA?

Una de las areas centrales, aunque mas dificiles, de
investigacion en banca es cémo medir y definir las con-
diciones de competencia dentro de los mercados ban-
carios, y como establecer comparaciones entre los dis-
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tintos paises. En la extensa bibliografia dedicada al tema
se han utilizado varias metodologias alternativas (por
ejemplo el modelo SCP, el modelo de Panzar-Rosse,....).
En el presente estudio se considera que estos modelos
convencionales ya no son tan apropiados, porque resul-
tan demasiado agregativos. La experiencia del Reino
Unido, y el trabajo de la Comision para la Competencia,
indican que debe dirigirse el interés hacia los micro-
mercados bancarios, y que es necesario definir clara-
mente estos mercados. La competencia tiene lugar en
los submercados, en vez de genéricamente entre empre-
sas. Desgraciadamente para el propdsito investigador,
la disponibilidad de datos referentes a los submercados
y la rentabilidad del negocio de la banca en los merca-
dos no agregados es muy escasa. Por ello se ha lleva-
do a cabo este estudio. Por ejemplo, Courvoisier y
Gropp (2002), en un estudio de diez paises, descubrie-
ron una importante correlacion entre los margenes y los
grados de concentracion industrial especificos del pro-
ducto. En el mismo sentido, Bikker y Haaf (2002) opi-
nan que, al centrarse en una escala nacional, el grado
de concentracion de mercado de los bancos mas impor-
tantes de los mercados bancarios europeos es bastan-
te modesto por regla general, y que este tipo de ban-
cos tiene un poder de mercado limitado. Por otra parte,
cuando desarrolla el andlisis partiendo de un supuesto
no agregado, los bancos grandes si que tienen poder
de mercado.

En los anos venideros, puede producirse una con-
vergencia de la rentabilidad de los bancos europeos y
los britanicos. Hay varias razones que llevan a creer que
la rentabilidad y los beneficios excesivos que obtiene la
banca britanica iran descendiendo a lo largo de los pro-
ximos afos: se arbitraran algunas modestas interven-
ciones publicas para corregir ciertos aspectos del com-
portamiento de los bancos que la CC supuso que iban
en contra del interés publico; se observa una tendencia
hacia un comportamiento mas responsable de los con-
sumidores; los costes de transaccién por el cambio de
entidad iran descendiendo, ademas de un ligero des-
censo de la demanda del crédito domeéstico que, duran-
te varios anos, se ha ido extendiendo de una forma
insostenible a medio plazo, a causa de la aparicion de
restricciones al servicio de la deuda. También hay algu-
nos indicios de que los bancos se van inclinando menos
hacia una vision SHV exclusiva, en parte porque este
modelo puede haber puesto en peligro los principios del
servicio basico; por ejemplo, que se hayan recortado
demasiado los gastos.

Por todo ello, es muy probable que se produzca un
cambio estructural significativo en muchos sistemas
bancarios europeos. Por ejemplo, a los Landesbank de
Alemania se les exige que no reciban la subvencion
implicita del Estado a partir de julio de 2005. También
es posible que haya una mayor voluntad de privatizar
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la banca publica, e incluso desmutualizar a los bancos
cooperativos. Paralelamente a una posible mayor pre-
sion del mercado de capitales sobre los bancos, es
posible que los objetivos de negocio de los bancos
orientados —hasta la fecha— al STV vayan teniendo
mas interés en la rentabilidad. Esto, a su vez, deberia
facilitar el camino para que los bancos SHv dirijan sus
pasos hacia estrategias de SHvV con mayor éxito por-
que, en comparacion con tiempos pasados, se veran
compitiendo con un mayor nimero de instituciones
que también centran sus objetivos en la rentabilidad.
Todo esto quiere decir que la rentabilidad de los pai-
ses europeos, al margen del Reino Unido, podria incre-
mentarse y, paradéjicamente, debido en parte a que la
competencia se intensificara. Podria producirse este
resultado en apariencia tan paraddjico porque el incre-
mento de la competencia, (y la mayor influencia del
mercado de capitales) obligara a los bancos europeos
a adoptar estrategias de EVA y ROE de forma mas agre-
siva, y como requisito necesario al aceptar todas las
implicaciones de estas estrategias. Aunque se suele
pensar que la competencia disminuye la rentabilidad
(los beneficios excesivos), esta situacion podria no ocu-
rrir si, al mismo tiempo, se establece el ROE como obje-
tivo central del negocio que gobierna todos los aspec-
tos de las estrategias bancarias.

Si éste es el caso, el negocio de la banca en Euro-
pa cambiara de forma significativa a medida que se
vayan haciendo patentes todas las consecuencias de
aplicar las estrategias EVA. Las consecuencias estra-
tégicas de ello pueden ser importantes. Esto podria
representar un cambio paradigmatico en el panorama
bancario europeo.
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Los costes sociales del poder de mercado
en la banca espanola

Joaquin Maudos
Juan Fernandez de Guevara (*)

I. INTRODUCCION

Las autoridades econémicas siempre han sido cons-
cientes de la importancia de reducir los niveles de poder
de mercado de las entidades bancarias de forma que
los mercados sean lo mas competitivos posible. El moti-
VO es que un mayor poder de mercado se traduce en
una menor remuneracion del ahorro, un mayor coste de
la financiacion y, en consecuencia, en un menor volu-
men de ahorro e inversion.

En el &mbito académico también ha existido un gran
interés en la medicion del grado de competencia en los
mercados bancarios. Asi, en los Ultimos afios ha apa-
recido un importante numero de trabajos que utilizan
distintos indicadores de competencia en aplicaciones
empiricas cuya finalidad es analizar la rivalidad compe-
titiva en los mercados bancarios (1).

En el caso concreto de los sectores bancarios euro-
peos, los resultados de los trabajos realizados muestran
la existencia de poder de mercado, siendo la evidencia
favorable a la existencia de competencia monopolistica
(Bikker y Haaf, 2002; De Bandt y Davis, 2000). En gene-
ral, los trabajos referidos a la banca europea se han cen-
trado en medir el grado de competencia sin abordar el
analisis de los factores que pueden explicar la existen-
cia de poder de mercado. Tan sélo Fernandez de Gue-
vara et al. (2005) tratan de determinar los factores que
explican este comportamiento no competitivo, utilizan-
do como referencia empirica los principales sectores
bancarios europeos.

En el caso del sector bancario espanol; trabajos
recientes también muestran la existencia de una situa-
cion de competencia monopolistica (Maudos y Pérez,
2003; Carbo et al., 2003), e incluso de un aumento del
poder de mercado desde mediados de la década de los
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noventa. Asi, mediante la estimacion de indices de Ler-
ner de poder de mercado, Maudos y Pérez (2003) cons-
tatan un aumento del poder de mercado desde 1995,
llegando a un resultado similar Oroz y Salas (2003) a par-
tir del célculo de margenes relativos construidos con
informacion agregada de tipos de interés bancarios.

Los costes sociales derivados del ejercicio del poder
de mercado es una cuestion de enorme importancia que
ha recibido escasa atencion, especialmente en el caso
espafol. Tan soélo el trabajo de Oroz y Salas (2003) ofre-
ce una estimacion de la eficiencia social de la interme-
diacion bancaria, estimando un coste del 3,92 por 100
(5,34 por 100 incluyendo el coste de las comisiones ban-
carias) del PIB en 1999. Mas recientemente, Fernandez
de Guevara y Maudos (2004) estiman el coste social del
poder de mercado en la banca europea (2,51 por 100
del PIB de la EU-15 en 2002).

Una importante cuestién que no ha recibido atencion
en el caso espanol es el andlisis de las consecuencias
que el poder de mercado puede tener sobre la gestion
eficiente de los bancos. En mercados donde existe
reducida presion competitiva se pueden generar incen-
tivos a que los gestores no se preocupen por reducir la
ineficiencia. Asi, la posible relacion positiva entre poder
de mercado e ineficiencia es conocida como la hipote-
sis de la vida tranquila (quiet life). Unicamente Berger y
Hannan (1998) contrastan esta hipotesis en la banca
estadounidense, utilizando para ello la concentracion
de los mercados como una variable proxy del poder de
mercado.

En este contexto, el trabajo que aqui se presenta tiene
tres objetivos fundamentales: a) cuantificar el poder de
mercado de la banca en Espafia, distinguiendo su com-
portamiento en los dos mercados principales: préstamos
y depdsitos; b) analizar la relacion existente entre la efi-
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ciencia-X y el poder de mercado, y c) estimar la pérdida
de bienestar asociada al poder de mercado. En este Ulti-
mo caso, se analizan y cuantifican las dos vias por las
que el poder de mercado genera costes: la pérdida de
bienestar social neta (el llamado tridangulo del bienestar)
asociada a la fijacién de precios por encima de los cos-
tes marginales y la pérdida de eficiencia en la gestion de
los bancos asociada a la hipotesis de la «vida tranquila».

Ademas de analizar una cuestion todavia no estu-
diada en el caso espafol, el trabajo presenta algunas
novedades metodoldgicas. En primer lugar, se utiliza el
indice de Lerner como medida de poder de mercado,
dadas las limitaciones que presenta la utilizacion de
medidas estructurales basadas en la concentracion de
los mercados. En segundo lugar, se estiman indices de
Lerner de forma separada para préstamos y depositos,
y para bancos y cajas de ahorros. En tercer lugar, los
costes marginales necesarios para el calculo del indice
de Lerner se estiman a partir de una funcién de costes
frontera, obteniéndose adicionalmente la eficiencia-X en
costes de la banca en Espana. Y, en cuarto lugar, se
ofrece una estimacion de las pérdidas de bienestar aso-
ciadas al poder de mercado, comparando las asocia-
das a la fijacion de precios por encima de los costes
marginales (ineficiencia social del monopolio) con las
posibles pérdidas de eficiencia en costes asociadas a
la hipotesis de la «vida tranquila».

El trabajo se estructura de la forma siguiente. En el
apartado I, se revisa sucintamente la literatura existen-
te sobre la relacion entre el poder de mercado vy la efi-
ciencia; en el lll, se describe la aproximacion utilizada
en la estimacion del poder de mercado, de la eficiencia
y de la cuantificacion de la pérdida de bienestar social;
en el IV, se muestran los resultados de la estimacion del
poder de mercado y de la pérdida social asociada; en
el V, nos centramos en el contraste de la hipdtesis de la
«vida tranquila»; finalmente, en el apartado VI se pre-
sentan las conclusiones.

Il. PODER DE MERCADO Y EFICIENCIA

La literatura que analiza la relacién existente entre el
poder de mercado y la eficiencia de las empresas ban-
carias esta intimamente relacionada con los trabajos que
estudian la relacién entre la estructura de mercado y los
resultados de las entidades financieras. De hecho, la hipo-
tesis de la «vida tranquila» puede considerarse un caso
particular de la llamada hipotesis del poder de mercado.

Tres son las principales hipotesis que explican la rela-
cién existente entre la estructura del mercado y los resul-
tados de las empresas. La primera, asociada al trabajo
de Bain (1956), es la llamada hipétesis tradicional de
colusion o paradigma estructura-conducta-resultados.
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Esta hipotesis postula que la concentracion del merca-
do favorece la adopcion de acuerdos colusivos, aumen-
tando de esta forma la rentabilidad de las empresas ban-
carias. En consecuencia, en las aplicaciones empiricas,
la existencia de una correlacion positiva entre los resul-
tados y la concentracién del mercado constituye evi-
dencia favorable a dicha hipotesis.

Frente a la hipotesis tradicional, Demsetz (1973) pro-
puso una explicacion alternativa a la correlacion positi-
va entre resultados y concentracién. Segun la hipétesis
de estructura eficiente, las empresas mas eficientes son
mas rentables, ganan cuota de mercado y, consecuen-
temente, aumenta la concentraciéon del mercado. Segun
esta hipotesis, la relacion positiva observada entre la
concentracion y la rentabilidad es espuria, ya que sim-
plemente puede estar recogiendo la relacion entre efi-
ciencia, cuota de mercado y concentracion (2).

La tercera de las hipétesis explicativas de la relacion
entre la concentracién y los resultados bancarios es la
llamada hipétesis de poder de mercado relativo (She-
pherd, 1982 y 1986). Segun esta hipétesis, las diferen-
cias de resultados vienen explicadas por las diferencias
de eficiencia y por la influencia residual de la cuota de
mercado, y no por la estructura de mercado (la con-
centracion). Bajo esta hipotesis, la cuota de mercado
capta el efecto de factores no relacionados con la efi-
ciencia, como el poder de mercado y/o la diferenciacion
de producto.

En este contexto, la hipdtesis de la «vida tranquila»
(quiet life) puede considerarse un caso particular de la
hipotesis del poder de mercado. Segun la hipotesis de
la quiet life, cuanto mayor es el poder de mercado de
una empresa menor es el esfuerzo de los gestores para
maximizar su eficiencia, existiendo en consecuencia una
relacion negativa entre el poder de mercado y la efi-
ciencia. En las aplicaciones empiricas suele utilizarse
de forma generaliza un indicador de concentracion del
mercado como variable proxy del poder de mercado.

Berger y Hannan (1998) resumen los motivos por lo
que la estructura del mercado (indicador de poder de
mercado) puede afectar a la eficiencia. En primer lugatr,
si los bancos que compiten en mercados concentra-
dos pueden fijar precios por encima de los costes mar-
ginales, los gestores pueden no tener incentivos para
controlar los costes de produccién. En segundo lugar,
el poder de mercado puede justificar que los gestores
de los bancos persigan objetivos distintos a la maxi-
mizacién de beneficios, como por ejemplo el tamafo
de la plantilla o el volumen de salarios. Y en tercer lugar,
en un marco no competitivo los gestores pueden inver-
tir recursos para mantener e incrementar el poder de
mercado (incrementando, por ejemplo, la red de ofici-
nas), aumentando de esta forma los costes operativos.
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Hasta el momento, muy pocos estudios han anali-
zado la relacion entre el poder de mercado y la eficien-
cia de las entidades financieras. En el caso de Estados
Unidos, si bien Berger (1995) ha analizado y contrasta-
do empiricamente las distintas hipotesis explicativas
de la relacion entre la estructura del mercado y los resul-
tados, en su trabajo no se analiza la relacion entre el
poder de mercado y la eficiencia. Tan solo Berger y Han-
nan (1998) analizan dicha relacién en la banca esta-
dounidense comparando las pérdidas de bienestar
social asociadas al poder de mercado con la reduccion
de la eficiencia en costes de las empresas bancarias.
Los resultados de Berger y Hannan (1998) suponen una
evidencia favorable a la hipotesis de la quiet life, sien-
do la pérdida de la eficiencia en costes asociada al
poder de mercado muy superior a la pérdida de bienes-
tar social.

Ill. METODOLOGIA

El analisis de los costes sociales del poder de mer-
cado se basa en la utilizacién del indice de Lerner de
poder de mercado. Este indice se deriva facilmente a
partir de un modelo de competencia imperfecta «a la
Monti-Klein». Como muestran Freixas y Rochet (1997),
el modelo puede ser interpretado como uno de com-
petencia imperfecta (Cournot) entre un nimero finito de
bancos (N). Asi, el equilibrio de Cournot es el conjunto
de N vectores (D*,, P*,) n =1, ..., N que maximizan el
beneficio del banco n, tomando como dado el volumen
de depositos (D) y préstamos (P) del resto de bancos.
De las condiciones de primer orden del problema de
optimizacion se obtiene que:

[r",-r-cm)] 1
Fa Ne, (r*,)
(1]
[r=rp-cmp) 1
r'p Nep (rp)

donde ¢y ¢, son las elasticidades de demanda de prés-
tamos y depdsitos, cm, y cmj son los costes margina-
les operativos de préstamos y depdsitos (que seran esti-
mados posteriormente mediante una funcién de costes
frontera), r*s y r*; son los tipos de interés de préstamos
y depositos, y r es el tipo de interés del mercado mone-
tario. Obsérvese que el lado izquierdo de las expresio-
nes [1] es el indice de Lerner de poder de mercado, defi-
nido como cociente entre el margen precio-coste
marginal y el precio.

El célculo de la pérdida social asociada al poder de
mercado se basa en la aproximacién utilizada en Oroz
y Salas (2003), Fernandez de Guevara et al. (2005) y Fer-
nandez de Guevara y Maudos (2004). Como se mues-
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tra en dichos trabajos, el triangulo del bienestar es pro-
porcional al indice de Lerner. En concreto, suponiendo
funciones de demanda lineales y costes marginales
constantes, la pérdida de bienestar social, expresada
como porcentaje del PIB, viene dada por la siguiente
expresion:

Coste social 1 [ Fp=F=Cmy
= r,* P* +
PIB 2PIB r,*
[]
r—ry*—-cmp.
+— " D”
rp*

Segun la expresion [2], la pérdida social del poder de
mercado (como porcentaje del PIB) depende de los mar-
genes absolutos y del peso de préstamos y depositos
en el PIB. Alternativamente, la pérdida social depende
del indice de Lerner de poder de mercado y del peso de
los ingresos y costes financieros en el PIB. Por tanto,
una caida de la pérdida social es compatible con un
aumento del poder de mercado en un contexto de
reduccioén del peso en el PIB de los ingresos y costes
financieros (que, a su vez, depende de la evolucion de
los tipos de interés y del peso de los préstamos y depo-
sitos en el producto interior bruto).

La eficiencia en costes se estima utilizando la apro-
ximacion de frontera estocastica, computandose de esta
forma la llamada eficiencia-X. Esta aproximacion modi-
fica la funcion de costes estandar, asumiendo que la
ineficiencia forma parte de un término de error com-
puesto de dos componentes: un primer término (v) que
es simétrico y que capta el efecto de perturbaciones
aleatorias que son externas a la empresa, y un segun-
do término (u) asimétrico que recoge la ineficiencia rela-
tiva a la frontera de referencia. Siguiendo a Jondrow et
al. (1982), la ineficiencia especifica de cada banco puede
ser estimada utilizando la distribucion condicionada de
la ineficiencia al término de error compuesto. Como
suele ser habitual, supondremos que la ineficiencia se
distribuye segun una semi-normal.

Dado que uno de los objetivos del trabajo es anali-
zar la hipétesis de la «vida tranquila», que relaciona el
poder de mercado con el esfuerzo de los gestores para
controlar los costes operativos, la funcién de costes a
estimar excluye los financieros vy, por tanto, el precio de
los depdsitos. Ademas, si incluyéramos los costes finan-
cieros, la eficiencia en costes estimada podria captar
el efecto del poder de mercado en la fijacion del precio
de los depdsitos, lo que podria sesgar los resultados
obtenidos.

La eficiencia operativa de cada banco se estima a

partir de una funcion de costes translogaritmica, donde
los costes operativos dependen de dos outputs (prés-
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tamos y depdsitos), del precio de dos inputs (trabajo y
capital fisico) y del efecto del cambio técnico (aproxi-
mado por una tendencia). En la estimacion se imponen
las restricciones habituales de simetria y homogeneidad
de grado uno en el precio de los inputs.

IV. PODER DE MERCADO Y PERDIDA SOCIAL:
RESULTADOS

La muestra utilizada esta formada por la practica tota-
lidad de los bancos y cajas de ahorros existentes en
Espana en el periodo 1986-2003. Del total de empresas
existentes en cada afo, se han eliminado aquellas para
las que algunas de las variables necesarias para la esti-
macion del indice de Lerner y sus determinantes no esta
disponible, asi como algunas observaciones que pode-
mos calificar de outliers desde un punto de vista esta-
distico. Con estos criterios, la muestra finalmente utili-
za esta compuesta por un total de 2.406 observaciones.

Respecto a las fuentes estadisticas utilizadas, se uti-
liza la informacion que contienen los balances y las cuen-
tas de resultados de los bancos y las cajas publicados
por la AEB y la CECA, respectivamente. Para el calculo
de los indices de concentracion, se considera que el
mercado relevante para la competencia es inferior al
nacional, aproximandose a escala regional. Para ello, se
utiliza la distribucion provincial de la red de oficinas ban-
carias que también suministran la AEB y la CECA. En base
a dicha informacion, la concentracion de los mercados
bancarios se aproxima mediante el indice de Herfindahl-
Hirshman (HHI), definido como la suma al cuadrado de
las cuotas de mercado en oficinas de las entidades que
compiten en cada mercado provincial. El dato de con-
centracidon que se asigna a cada empresa se obtiene
como una media ponderada de la concentracion de los
mercados (provincias) en los que tiene presencia, utili-
zando como pesos la importancia de cada provincia en
su red de sucursales.

La construccion del indice de Lerner requiere dispo-
ner del precio de los productos bancarios que se inclu-
yen en la funcién de costes. Por este motivo, y condi-
cionados por el grado de desagregacion de la informacion
contable contenida en los balances y cuentas de resul-
tados publicas de la AEB y la CECA, los outputs bancarios
considerados se limitan a las dos principales partidas del
balance, uno en la vertiente del activo (préstamos) y otro
en la del pasivo (depdsitos).

Los precios de los factores de produccion (trabajo y
capital) se aproximan como cociente entre los gastos
de personal y el nimero de trabajadores (precio del tra-
bajo) y como cociente entre los gastos de explotacion
distintos de los de personal y el inmovilizado material
(precio del capital).
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En el caso del precio de los outputs especificados, el
correspondiente a los préstamos se aproxima como
cociente entre los ingresos totales (3) —financieros y
otros productos ordinarios— y el volumen de présta-
mos, mientras que el precio de los depositos se apro-
xima como cociente entre los costes financieros y el
volumen de depodsitos. Como proxy del tipo de interés
de mercado se utiliza el tipo interbancario a un afo.
Finalmente, el volumen total de préstamos y depdsitos
necesarios para computar el triangulo del bienestar
—expresion [2]— se obtiene del Banco de Espana.

El cuadro nim. 1y el grafico 1 muestran la evolucion
de los margenes absolutos en el periodo analizado. Para
el total del sector bancario, los margenes absolutos se
han reducido tanto en la vertiente del activo (r, — r —cmy)
como en la del pasivo (r — r, — cmp). En concreto, el mar-
gen de activo ha caido de un 8,3 por 100 en 1986 a 2,9
por 100 en 2002, mientras que el margen de pasivo ha
caido de un 3,57 por 100 en 1987 (en 1986 presentaba
valores negativos) a un -0,38 por 100 en 2002. Obsér-
vese que el margen de pasivo es negativo desde 1997,
como consecuencia, principalmente, de la fijacion de
tipos pasivos por encima de los tipos de interés del
interbancario.

La evolucion del indice de Lerner muestra un aumen-
to del poder de mercado en el mercado de préstamos
y una reduccion en el mercado de depositos, tal y como
se comprueba en el cuadro nim. 1y en el grafico 2. En
el primer caso, el poder de mercado se reduce hasta
1992 y experimenta una tendencia creciente a partir de
entonces, con una ligera caida desde finales de los
noventa. En el mercado de depositos, la tendencia es
claramente decreciente hasta 1999, con un ligero
aumento del indice de Lerner desde entonces. Esta evo-
lucién creciente en el mercado de préstamos y decre-
ciente en el de depositos es muy similar a la obtenida
en Carbo et al. (2005), pese a las diferencias en el méto-
do de estimacién de la funcion de costes (frontera en
este trabajo, frente a la estimacion habitual no frontera
de Carbd et al. 2005).

La informacién por separado para bancos y cajas de
ahorros muestra que, si bien el patron temporal es simi-
lar, existen algunas diferencias de comportamiento que
conviene resaltar. Asi, en el mercado de préstamos el
poder de mercado de cajas y bancos es similar hasta
inicios de los afios noventa, si bien a partir de enton-
ces se abre una brecha, de forma que los bancos dis-
ponen de mayor poder de mercado que las cajas. Uti-
lizando la informacion mas reciente, referida a 2002, el
indice de Lerner de los bancos (43 por 100) es un 54
por 100 superior al de las cajas (28 por 100). En la ver-
tiente de los depésitos, el comportamiento temporal de
cajas y bancos es similar, si bien el poder de merca-
do de las cajas siempre es superior al de los bancos.
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CUADRO NUM. 1
iNDICE DE LERNER Y MARGENES ABSOLUTOS EN EL SBE

MARGENES ABSOLUTOS INDICE DE LERNER
Créditos Depdsitos Créditos Depdsitos
Cajas de Bancos Total Cajas de Bancos Total Cajas de Bancos Total Cajas de Bancos Total
ahorros ahorros ahorros ahorros
1986....cccciiiienn 8,10 8,40 8,29 2,72 -2,05 -0,31 37,68 40,57 39,49 4225 -19,80 -3,49
1987 o 5,43 6,70 6,19 5,93 2,00 3,57 2510 30,51 28,36 96,80 20,80 43,40
1988...cciiiiiiine 7,34 5,90 6,42 3,58 1,31 2,14 385559 31,73 3323 59,22 16,62 29,66
L2 ]C 2 — 4,15 3,08 3,47 5,93 3,57 4,43 19,76 16,03 17,47 83,92 39,24 53,02
1990 v cnssmmmcanns 2,59 4,29 3,65 5,92 0,71 269 12,98 2057 17,76 77,79 5,77 25,57
1991 s 3,59 4,79 4,34 3,27 0,89 1,78 19,28 24,84 22,80 40,16 8,74 18,94
1992, 1,42 2,67 2,18 4,19 2,27 3,02 8,50 15224 12,69 54,52 24,71 35,11
1993 417 6,91 5,79 1,24 -140 -0,33 24,47 3599 31,63 14,84 -1294 -3,33
LS I R — 3,51 7,36 5,63 126 -243 -0,77 25,16 42,63 3565 21,16 -26,15 -9,83
1995 vcinsmsmamnes 2,20 8,10 5,24 2,64 -2,36 0,06 15,48 41,28 30,83 42,14 -21,62 0,70
1996....ccciiiiis 4,41 11,18 7,68 0,41 -5,22  -2,31 31,96 5528 45,45 6,86 -45,73 -26,82
1997 i 4,20 8,99 6,50 -0,17 -413 -2,07 36,80 56,83 48,04 -3,72 -49,78 -32,88
1998, 3,39 7,34 5,36 -0,19 -325 -1,72 36,63 57,06 4844 -557 -51,19 -35,31
22 L — 2,71 3,90 3,42 0,01 -1,50 -0,89 3527 46,01 41,93 0,50 -39,31 -27,46
2000 s 5500555550 1,34 3,62 2,67 121 -0,85 0,01 17,12 37,01 29,80 4190 -17,67 0,26
2010 ) IR 2,49 4,83 3,60 0,10 -1,41 -0,62 30,02 46,59 38,81 294 -30,13 -15,62
2002.....coeeiiieen. 1,98 3,64 2,88 0,17 -0,84 -0,38 27,75 42,83 36,59 6,25 -23,49 -11,77

Fuente: AEB, CECA, Banco de Espafa y elaboracion propia.

En 2002, el indice de Lerner de las cajas (6 por 100) es
claramente superior al de los bancos (-23 por 100).

Con base en los valores estimados del indice de Ler-
ner y en el volumen total de créditos y depdsitos de ban-
cos y cajas de ahorros, el grafico 3 recoge el valor de la
pérdida de bienestar social asociada al ejercicio del
poder de mercado. Como porcentaje del PIB, la pérdida
de bienestar ha caido del 3,07 por 100 en 1986 al 1,49
por 100 en 2002.

Dado que la pérdida social del poder de mercado de-
pende tanto de la evolucion del poder de mercado como
de la evolucién del peso de los ingresos y costes finan-
cieros en el PIB —véase expresion [2]—, es de interés
descomponer la cuantia de la pérdida de bienestar aso-
ciada al poder de mercado de la forma en la que se pre-
senta en el cuadro num. 2. Asi, la informacion muestra
como parte de la reduccion de los costes sociales se
debe a la reduccion del peso de los ingresos y costes
financieros en el PIB como consecuencia, sobre todo,
de la caida de los tipos de interés. En concreto, el peso
de los ingresos financieros ha caido del 8,1 por 100 del
PIB en 1986 al 4,56 por 100 en 2002, disminuyendo los
costes financieros del 3,7 al 1,51 por 100. Asimismo, los
datos del cuadro num. 2 muestran que, en general, los
costes sociales asociados al ejercicio del poder de mer-
cado son mayores en el mercado de préstamos que en
el de depdsitos, por lo que la evolucién de la pérdida
social del bienestar viene marcada por la evolucion de
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los costes del poder de mercado en la fijacion de los
tipos de interés de los préstamos bancarios. Finalmen-
te, la ganancia del bienestar social a partir de 1996 se
debe sobre todo a la caida de los tipos de interés (y, por
tanto, al peso de los ingresos y costes financieros en el
PIB) como consecuencia del proceso de convergencia
nominal con el resto de economias europeas y de la
reduccion del poder de mercado en la fijacion de los
tipos de interés activos.

V. PODER DE MERCADO Y EFICIENCIA EN COSTES:
RESULTADOS

El cuadro nim. 3 muestra la evolucién de la eficien-
cia en costes operativos del sector bancario espanol,
estimandose dichos valores mediante la aproximacion
de frontera estocastica. La eficiencia del conjunto de
cajas y bancos oscila en torno a un valor medio del 87
por 100, lo que significa que la banca espafola pre-
senta una ineficiencia en costes del 13 por 100 (esto
es, podria reducir sus costes en un 13 por 100 si las
entidades ineficientes alcanzaran los niveles de efi-
ciencia en costes de las empresas situadas en la fron-
tera de referencia).

Los niveles de eficiencia en costes operativos de las
cajas se situan por encima de los que presentan los
bancos hasta inicios de los noventa, si bien desde 1996
los bancos presentan mejores indices de la calidad de
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GRAFICO 1
MARGENES ABSOLUTOS EN EL SECTOR BANCARIO ESPANOL
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Fuente: AEB, CECA, Banco de Espafia y elaboracion propia.
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GRAFICO 2
iNDICES DE LERNER EN EL SECTOR BANCARIO ESPANOL
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Fuente: AEB, CECA, Banco de Espafa y elaboracién propia.
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GRAFICO 3

PERDIDA DE BIENESTAR SOCIAL DEL PODER DE MERCADO
(Porcentaje del PIB)
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Fuente: Elaboracién propia.
CUADRO NUM. 2
DESCOMPOSICION DE LOS COSTES SOCIALES DEL PODER DE MERCADO
(Porcentaje del PIB)
MERCADO DE PRESTAMOS MERCADO DE DEPOSITOS
TOTAL Indice Ingresos indice Costes
[1] + [4] Total de Lerner financieros/PIB Total de Lerner financieros/PIB
[1] = [2]*[3] (r,—r—cmp)/r, (r,*L)/(2*PIB) [4] = [5]°[6] (r—rp—cmp)iry (r,*D)/(2*PIB)
2] 3] 5] (6]
1o C T ———— 3,07 3,20 0,39 8,10 -0,13 -0,03 3,70
2 1S 7 A — 3,86 2,47 0,28 8,70 1,40 0,43 3,22
g 1] T ——— 3,54 2,72 0,33 8,18 0,82 0,30 2,77
g )5 1c [ R——— 3,31 1,55 0,17 8,85 7T 0,53 3,33
1990 2,64 1,58 0,18 8,91 1,06 0,26 4,16
1991, 2,78 2,04 0,23 8,95 0,74 0,19 3,90
1992 i, 2,36 1,04 0,13 8,16 1,32 0,35 3,77
1993, 2,74 2,91 0,32 9,20 -0,17 -0,08 5,01
1994 .. 2,42 2,81 0,36 7,88 -0,39 -0,10 3,93
1995 i, 2,60 2,57 0,31 8,34 0,03 0,01 4,36
1996...cccciiiieennn. 2,69 3,79 0,45 8,34 -1,10 -0,27 4,09
1997 oo, 2,43 3,36 0,48 7,00 -0,93 -0,33 2,84
1998...coiiiiiene 2,04 2,82 0,48 5,82 -0,78 -0,35 2,21
1999....cccmmivercins 1,45 1,85 0,42 4,41 -0,40 -0,27 1,47
2000.....cccvrrerrnen 1,47 1,46 0,30 4,91 0,00 0,00 1,78
2007 e, 1,76 2,05 0,39 5,28 -0,29 -0,16 1,85
2002.....cccceeeen 1,49 1,67 0,37 4,56 -0,18 -0,12 1,51

Fuente: Elaboracion propia.

32

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO

N.° 83 /2005



CUADRO NUM. 3
EFICIENCIA Y COSTE SOCIAL DE LA INEFICIENCIA EN EL SECTOR BANCARIO ESPANOL

EFICIENCIA (PORCENTAJES)

PERDIDA SOCIAL ASOCIADA A LA INEFICIENCIA
EN COSTES (PORCENTAJE DEL PIB)

SBE Cajas de ahorros Bancos SBE Cajas de ahorros Bancos
RS2 RRRE—— 85,00 86,90 84,00 0,51 0,15 0,35
1987 i 86,05 87,79 84,85 0,40 0,14 0,26
1988, 87,75 88,79 87,20 0,38 0,12 0,26
121532 R ——— 88,03 88,32 87,86 0,39 0,14 0,25
1990, 87,56 87,49 87,61 0,42 0,16 0,26
1997 . ieenennneronns 86,91 87,11 86,78 0,44 0,16 0,28
LS ——— 87,51 88,12 87,14 0,43 0,15 0,27
1993....is 88,91 88,21 89,42 0,35 0,16 0,19
11994 .-z isi5 55055 87,86 87,83 87,88 0,37 0,17 0,20
][ 2 L ————— 87,24 87,72 86,80 0,35 0,16 0,19
1996......cccveeenne 86,58 86,82 86,34 0,35 0,17 0,17
T997 s erssssamumiassns 86,71 86,15 87,33 0,34 0,18 0,15
Lc1] < EA——— 87,55 86,49 88,68 0,32 0,18 0,14
1999 . 87,65 86,19 88,80 0,37 0,18 0,19
20005 5555555500 1r0mnee 87,59 86,30 88,65 0,36 0,18 0,18
p210] 6 ) [RRRREem—— 86,21 84,47 87,80 0,32 0,19 0,13
2002......ceeiiiiens 86,19 85,23 87,10 0,38 0,20 0,18

Nota: En el cuadro se recogen los niveles de eficiencia en costes operativos del sector bancario espafiol a partir de una funcién de costes
translogaritmica. Los datos muestran el porcentaje de eficiencia promedio de las entidades del sector bancario espafiol. La pérdida social se
calcula como el porcetanje sobre el PIB que representa el exceso de costes debido a la ineficiencia.

Fuente: AEB, CECA, INE y elaboracién propia.

gestion que las cajas. Asi, en el Ultimo afo considera-
do (2002), la eficiencia en costes de las cajas es casi
dos puntos porcentuales inferior a la de los bancos. La
menor eficiencia de las cajas en comparaciéon con los
bancos en los ultimos afios analizados es concordante
con la evolucién y posicion relativa de las primeras en
términos de la ratio de eficiencia operativa (definida
como cociente entre los gastos de explotacion y el mar-
gen ordinario), donde las cajas presentan una menor
eficiencia desde finales de los noventa.

Al igual que la existencia de poder de mercado supo-
ne una pérdida de bienestar, la ineficiencia de las enti-
dades bancarias también representa un coste para la
sociedad. De acuerdo con Maudos y Fernandez de Gue-
vara (2004), las entidades bancarias establecen sus mar-
genes bancarios en funcién de los costes medios que
tienen que soportar. Asi, estos autores obtienen una ele-
vada elasticidad de los margenes bancarios ante los
niveles de eficiencia. De este modo, se puede entender
que, en Ultima instancia, son los usuarios de servicios
bancarios los que tienen que soportar los costes de la
ineficiencia operativa de las entidades bancarias, per-
cibiendo una menor remuneracién por sus ahorros y/o
soportando un mayor coste por la financiacién recibi-
da. Se puede, por tanto, comparar la pérdida social del
poder de mercado con los costes que representa la inefi-
ciencia de las entidades bancarias para la sociedad.
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La parte derecha del cuadro nim. 3 muestra el por-
centaje que, con respecto al PIB, representa la diferen-
cia entre los costes minimos de produccion que definen
la frontera de comportamiento eficiente y los costes
efectivos en los que incurren las entidades bancarias.
Para el conjunto del sector bancario, el valor de la inefi-
ciencia en costes ha caido de un 0,51 por 100 del PIB
en 1986 a un 0,38 por 100 en 2002, siendo este hecho
el resultado de la conjuncion de la evolucion de los nive-
les de eficiencia y del menor nivel de costes medios del
conjunto del sector a lo largo del periodo analizado. La
informacion por separado para cajas y bancos muestra
que mientras que el coste de la ineficiencia de las cajas
ha aumentado ligeramente, la correspondiente a los ban-
cos ha caido, siendo légicamente la evolucion similar y
contraria a la experimentada por el indicador frontera
de eficiencia en costes.

Si comparamos la pérdida de bienestar social deri-
vada del poder de mercado con la magnitud de la inefi-
ciencia en costes, se comprueba que las pérdidas
sociales derivadas del primero son muy superiores a
las que se desprenden de la ineficiencia de gestion.
Asi, en el afo 2002, el valor de la ineficiencia en cos-
tes equivale al 0,38 por 100 del PIB, mientras que la
pérdida social asociada al establecimiento de precios
por encima de los costes marginales representa el 1,49
por 100 del PIB.
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Una vez computados ambos tipos de ineficiencias
(social vs. privada), nos centramos en el analisis de la
relacion entre el poder de mercado vy la eficiencia en
costes. Como hemos comentado anteriormente, de
acuerdo con la hipétesis de la «vida tranquila», un
aumento del poder de mercado se traduciria en una
reduccién del esfuerzo de los gestores bancarios por
reducir costes, aumentando de esta forma su ineficien-
cia. Para contrastar esta hipotesis, estimamos una ecua-
ciéon donde la variable dependiente es la eficiencia en
costes, y las variables independientes son el indice de
Lerner de poder de mercado y otras variables explica-
tivas de la eficiencia. En concreto, introducimos el tama-
Ao (aproximado por el logaritmo del activo total) como
variable de control, asi como efectos fijos individuales
que recogen la influencia de caracteristicas especificas
de cada banco. Con objeto de contrastar la sensibili-
dad de resultados a la variable proxy de poder de mer-
cado empleada, también se muestran los resultados uti-
lizando el indice de Herfindalh-Hirschman (HHI), tal y
como se realiza habitualmente en la literatura. Por ulti-
mo, dado que la variable a explicar (la eficiencia en cos-
tes) esta acotada entre cero y uno, es necesario utilizar
una especificacion no lineal en la forma funcional que

relaciona la eficiencia con sus determinantes. En con-
creto, se utiliza la transformacion logistica.

El cuadro num. 4 recoge los resultados de la estima-
cién del modelo de efectos fijos (4) para el total de la
muestra utilizada. En la columna 1 se muestra la rela-
cion existente entre la eficiencia en costes y sus deter-
minantes, utilizando la concentracién del mercado (HHI)
como variable proxy del poder de mercado. Los resul-
tados indican que un aumento de la concentracion con-
lleva una reduccién de la eficiencia en costes, no pudien-
do rechazarse la hipoétesis de la «vida tranquila». En
términos de impacto econdémico, la elasticidad de la efi-
ciencia a la variacién del HHI es 3,45, lo que implica que
un aumento del 100 por 100 en el HHI se traduce en una
reduccion del 3,45 por 100 en la eficiencia en la gestion
bancaria. En el caso del tamafio, las entidades mas gran-
des son mas eficientes en costes, si bien su impacto
econdmico es reducido.

La columna 2 muestra los resultados utilizando el indi-
ce de Lerner como variable proxy del poder de merca-
do. En la vertiente del activo, un aumento del poder de
mercado afecta negativamente a la eficiencia en cos-

CUADRO NUM. 4
DETERMINANTES DE LA EFICIENCIA EN COSTES

TOTAL SECTOR BANCOS CAJAS DE AHORROS
1 2 3 4 5 6
Lerner préstamos.........cccceeune -0,163 (**) -0,231 (*) -0,159 (**)
(0,07) (0,10) (0,11)
Lerner depdsitos .......cccvveeeennee 0,269 (***) 0,020 0,123 ()
(0,04) (0,05) (0,04)
[ [ [P -2,555 (%) -3,411 () -2,495
(0,57) (0,54225) (1,14)
Lactivo...cocveeeeeeeiieeee e 0,349 (***) 0,355 (***) 0,513 (***) 0,399 (***) 0,316 (***) 0,312 (***)
(0,03) (0,03) (0,06) (0,06) (0,04) (0,03)
RZ:ajustado........asmmsmmmmeminss 0,604 0,622 0,710 0,699 0,561 0,505
Test de Hausman (p-valor) ....... 157,9 240,46 84,14 37,99 73,15 89,76
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
Observaciones ..........cccceeevevenne 1,848 1,848 954 954 894 894

Elasticidades de la eficiencia ante cambios en las variables independientes
Porcentaje de variacion en la eficiencia ante un crecimiento del 100 por 100 en la variable independiente

Lerner préstamos.........cccceeeeuee -0,409 -0,589 -0,388
Lerner depositos ........ccvveveeeennee 1,192 0,124 0,297
T -3,450 -5,496 -3,590

Lactivo:. «usisssmsmmsmmmms 0,500 0,473 0,090 0,292 0,710 0,734
Notas:

() Significativo al 10 por 100.
(**) Significativo al 5 por 100.
(***) Significativo al 1 por 100.

Todos los modelos son estimados incluyendo efectos fijos y temporales. Dado que la eficiencia (EF) es una variable acotada entre cero y uno,
se utiliza la transformacién logistica, In [EF/(1 — EF)], para estimar los determinantes de la eficiencia en costes. Entre paréntesis, errores estan-

dar.
Fuente: Elaboracion propia.
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tes, mientras que en la vertiente del pasivo sucede justo
lo contrario. Estos resultados, si bien son indicativos
del cumplimiento de la hipotesis de la quiet life en el
mercado de créditos, permiten rechazar dicha hipote-
sis en el mercado de depdsitos, lo que muestra la impor-
tancia de distinguir el comportamiento de los bancos
por productos/mercados bancarios. Respecto al impac-
to econdmico, el efecto es reducido: un aumento del
100 por 100 del poder de mercado en la fijacion del tipo
de interés de los préstamos se traduce en un aumento
del 1,19 por 100 en la eficiencia en costes, mientras que
el efecto es de una caida del 0,41 por 100 en el caso
de los depdsitos.

¢ Qué puede explicar la distinta relacion encontrada
entre el poder de mercado y la eficiencia en costes en
funcion del producto/mercado bancario analizado? En el
mercado de préstamos, el cumplimiento de la hipotesis
de la quiet life implica que los gestores bancarios tienen
menos incentivos por reducir costes cuanto mayor sea
el poder de mercado de que disfrutan. En cambio, la rela-
cién positiva existente entre la eficiencia y el poder de
mercado en la fijacion del precio de los depdsitos puede
deberse a que las entidades que disfrutan de mayor
poder de mercado estan menos presionadas para incre-
mentar la calidad de los servicios asociados a los depo-
sitos (menor disponibilidad de medios de pago, peor
atencion al cliente, etc.), disminuyendo de esta forma los
costes operativos y aumentando su eficiencia en costes.

Dado que una reduccion del poder de mercado, tanto
en préstamos como en depdsitos, implica una disminu-
cion neta en la eficiencia en costes (ya que la elasticidad
asociada a los depésitos es superior a la de los présta-
mos), es de interés evaluar los efectos de las medidas
de politica econdémica encaminadas a incrementar la riva-
lidad competitiva en los mercados bancarios. En con-
creto, el interrogante que se plantea es si el aumento en
el bienestar asociado a la caida del poder de mercado
es mayor que la reduccion de la eficiencia en costes aso-
ciada a la misma caida del poder de mercado.

La cuantificacion de la pérdida en la eficiencia en
costes asociada a la reduccion del poder de mercado
viene dada por la diferencia en las elasticidades aso-
ciadas al indice de Lerner en préstamos y depodsitos
(1,192 - 0,409 = 0,783). Por tanto, una reduccién simé-
trica en el poder de mercado en créditos y depdsitos
del 100 por 100 se traduciria en una reduccioén del 0,783
por 100 de su eficiencia en costes. De acuerdo con la
expresion [2], esa misma reduccion del 100 por 100 en
el valor de indice de Lerner supondria un aumento
en el bienestar social que vendria dado por la expre-

d (costes/PIB)  r,P + rpD)

sion =
d Lerner 2PIB
a 2002, el aumento del bienestar social es del 0,09 por

100 del PIB. En el caso de la eficiencia en costes, la

. Con datos referidos
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reduccion del 100 por 100 en el poder de mercado se
traduce en una reduccion de la eficiencia bancaria del
0,018 por 100 del PIB, por lo que el efecto del aumento
del nivel de competencia en términos de bienestar social
es cinco veces superior al efecto en términos de efi-
ciencia en costes.

La comparacion de nuestros resultados referidos al
caso espanol contrasta con los obtenidos por Berger y
Hannan (1998) en el caso de la banca estadounidense.
Asi, estos autores encuentran evidencia favorable al
cumplimiento de la hipotesis de la «vida tranquila», si
bien utilizan la concentracién del mercado (en concre-
to, el indice de Herfindalh-Hirschman) como proxy del
poder de mercado. Ademas, nuestros resultados difie-
ren sustancialmente en otro aspecto: mientras que Ber-
ger y Hannan muestran que los costes del poder de mer-
cado en términos de pérdida de eficiencia son muy
superiores a los costes sociales asociados a la fijacion
de precios por encima del coste marginal, en el caso
espafnol nuestros resultados muestran justo lo contra-
rio. Varios pueden ser los motivos que justifican dichas
diferencias. En primer lugar, el distinto sector bancario
y periodo analizado. En segundo lugar, el indicador de
poder de mercado utilizado (de hecho, nuestros resul-
tados son similares a los de Berger y Hannan cuando
utilizamos la concentracion del mercado como proxy del
poder de mercado). Y en tercer lugar, la aproximacion
utilizada al cémputo del triangulo del bienestar (5).

VI. CONCLUSIONES

El objetivo del trabajo es analizar los costes asocia-
dos al ejercicio de poder de mercado en el caso con-
creto del sector bancario espafiol. Para ello, se estiman
tanto los costes sociales asociados a la pérdida de
bienestar (ineficiencia social del monopolio) como los
costes en términos de la pérdida de eficiencia en cos-
tes de las entidades bancarias.

Los resultados referidos al periodo 1986-2002 mues-
tran que mientras el poder de mercado ha aumentado
en el mercado de los préstamos, ha caido en el de los
depositos. La informacion por separado para bancos y
cajas de ahorros muestra que, si bien el patron tempo-
ral es similar, existen algunas diferencias de comporta-
miento. Asi, en el mercado de préstamos, el poder de
mercado de los bancos es superior al de las cajas desde
mediados de los noventa. Por el contrario, en la vertiente
del pasivo, el poder de mercado de las cajas siempre
es superior al de los bancos.

La pérdida de bienestar social atribuible al poder de
mercado representa en 2002 un 1,5 por 100 del PIB de
la economia espafola, habiéndose reducido de forma
considerable desde mitad de los ochenta como conse-
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cuencia no tanto de la evolucion del poder de mercado
(ya que de hecho ha aumentado en el mercado de prés-
tamos desde 1992) como, sobre todo, de la reduccion
del peso de los ingresos y costes financieros en el PIB
(que a su vez se debe a la caida de los tipos de interés).
En términos de la eficiencia en costes, la ineficiencia del
sector bancario espafiol se sitla en valores cercanos al
13 por 100, lo que supone un 0,38 por 100 del produc-
to interior bruto.

El analisis de la relacién existente entre el poder de
mercado y la eficiencia en costes permite rechazar la
hipotesis de la «vida tranquila» en el mercado de depo-
sitos, si bien los resultados son favorables a dicha hipé-
tesis en el mercado de préstamos bancarios. Si com-
putamos el efecto conjunto del poder de mercado en
préstamos y depositos, los resultados permiten recha-
zar la hipétesis de la «vida tranquila», aumentando en
consecuencia la eficiencia en la gestion de los bancos
ante un aumento del poder de mercado.

Los resultados indican que la ganancia en el bienes-
tar social asociada a la reduccién del poder de merca-
do es muy superior (cinco veces mayor) a la pérdida de
la eficiencia en costes de las empresas bancarias, lo que
muestra la importancia de las medidas de politica eco-
noémica dirigidas a incrementar la rivalidad competitiva
en el sector bancario espanol.

NOTAS

(*) Los autores agradecen la financiacion de la Fundacién de las
Cajas de Ahorros (FUNCAS). El trabajo se enmarca en los proyectos
de investigacion SEC2002-03375 y SEJ2004-00110/ECON del Ministe-
rio de Ciencia y Tecnologia-FEDER y de la Agencia Valenciana de Cien-
cia y Tecnologia (proyecto GRUPO03/123).

(1) Un reciente survey se encuentra en BERGER et al. (2004).

(2) BERGER (1995) distingue dos hipétesis de estructura eficiente
en funcion del tipo de eficiencia analizada: la hipotesis de eficiencia-
X'y la hipotesis de eficiencia de escala.

(8) Si bien parte de los «otros productos ordinarios» no proceden
de la actividad crediticia, la informacion disponible en las cuentas de
resultados no permite desagregar dichos productos, por los que se
imputan en su totalidad a los préstamos.

(4) El valor del test de Hausman permite discriminar en favor de
dicho modelo frente al modelo de efectos aleatorios.

(5) BERGER y HANNAN (1998) lo aproximan adoptando diversos
supuestos respecto a los valores de la elasticidad de la demanda y a
la diferencia de los precios de monopolio con respecto a los de com-
petencia perfecta.
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El efecto de la expansion geografica sobre la
productividad de las cajas de ahorros espanolas

Manuel Hlueca
José M. Pastor
Emili Tortosa-Ausina (*)

I. INTRODUCCION

Siguiendo la estela de la industria bancaria nortea-
mericana, los paises europeos han eliminado en los ulti-
mos veinte afos buena parte de la normativa que regu-
laba la actividad de sus sistemas bancarios. Este proceso
de liberalizacion no ha afectado por igual a todas las
empresas del sector, puesto que no todos los bancos
estaban inicialmente sometidos al mismo tipo y grado de
regulacion. En concreto, las cajas de ahorros espafolas
han resultado especialmente afectadas por la desregu-
lacién, pues 1) constituyen un grupo institucional que his-
toricamente ha estado mas regulado en términos relati-
vos que los bancos comerciales, y 2) forman parte de un
sistema bancario, el espafnol, que a mediados de los
ochenta operaba en uno de los entornos mas regulados
de Europa. En la actualidad, y a pesar de su situacion de
partida, la normativa aplicable a las cajas de ahorro espa-
folas es practicamente la misma que la de los bancos
comerciales y las cooperativas de crédito, tanto en Espa-
fia como en la Union Europea. De hecho, las unicas dife-
rencias que todavia persisten estan fundamentalmente
relacionadas con su estructura de propiedad.

Uno de los aspectos mas destacados del proceso
desregulador vivido en Espana fue la eliminacion en 1989
de la restriccion que impedia a las cajas de ahorros abrir
oficinas fuera de su ambito territorial de origen (1). Algu-
nas cajas, especialmente las mas grandes, reacciona-
ron ante este cambio normativo disefiando estrategias
expansivas de su red de oficinas, con objeto de diver-
sificar su red territorial o acceder a nuevos mercados.
En cambio, otras entidades adoptaron una estrategia
defensiva, centrada en incrementar ain mas su pre-
sencia en los mercados de origen. Quince afos después
de la eliminacion de las barreras geograficas, la red de
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oficinas de las cajas de ahorros permanece todavia con-
centrada en sus mercados naturales. Pero la presencia
de algunas cajas en otros mercados es ya suficiente-
mente significativa como para sopesar el efecto de la
expansion geografica de las mismas sobre la evolucion
de su productividad y eficiencia. Este es precisamente
el objetivo fundamental de este trabajo.

Tras la aprobacion de la llamada Rigel-Niegel Act, que
permitia a los bancos norteamericanos extender su red
de oficinas mas alla de los estados de origen, surgié una
abundante literatura centrada en los efectos de la expan-
sién geografica de los bancos estadounidenses sobre
muchos aspectos de su operativa: eficiencia, producti-
vidad, nivel de competencia, margenes, rentabilidad,
etcétera. Sin embargo, y a pesar del evidente paralelis-
mo que existe entre el proceso desregulador espanol y
el ocurrido en EE.UU., este problema ha sido escasa-
mente analizado en nuestro pais. Algunos de los traba-
jos existentes sobre la eficiencia en general y, mas con-
cretamente, la productividad de la industria bancaria
son los de Pastor (1995), Grifell y Novell (1996 y 1997)
o0 mas recientemente, Kumbhakar et al. (2001). Sus obje-
tivos tienen ciertas coincidencias con los aqui aborda-
dos. Sin embargo, en ellos no se analiza especificamente
el vinculo directo entre expansion territorial y ganancias
de productividad, sino que se aborda de manera mas
general los efectos de la desregulacion sobre la pro-
ductividad de las empresas bancarias espanolas.

En este sentido, en este trabajo se analizan los efec-
tos de la expansion geografica en la productividad, efi-
ciencia y cambio técnico de las cajas de ahorros espa-
folas para el periodo 1992-2001, por ser este un periodo
en el que la mayoria de cajas ya han iniciado y estable-
cido sus pautas de expansion territorial en otras regio-
nes espanolas. Asimismo, dado que las estrategias de
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expansion han sido muy variadas, se tendra en cuenta
si las cajas de ahorros han realizado una expansion
generalizada por todo el territorio nacional o a si, por el
contrario, dicha expansion se ha realizado principal-
mente en regiones donde ya operaban con anterioridad.
De este modo, se analizara si existe una pauta de expan-
sién geografica dptima que resulte mas ventajosa en
términos de productividad, cambio técnico y eficiencia.

En adelante, el trabajo se estructura del siguiente
modo. El apartado Il describe el proceso de expansion
de la red de oficinas de las cajas de ahorros en Espa-
fa; en el lll, se revisa la literatura existente sobre la
expansion geografica de los bancos; en el IV, se des-
cribe la muestra utilizada; el V presenta los resultados
obtenidos al estimar con DEA el indice de Malmquist el
crecimiento de la productividad, las ganancias de efi-
ciencia y el cambio técnico de las cajas de ahorros espa-
folas; en el VI, se analiza la relacion existente entre
expansion geografica y ganancias de productividad.
Finalmente, el apartado VIl resume las principales con-
clusiones del trabajo.

IIl. LA EXPANSION GEOGRAFICA
DE LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS

Como se ha comentado con anterioridad, la paulati-
na eliminacion de las restricciones legales que impe-
dian la expansion geografica de las cajas de ahorros
espafiolas guarda un cierto paralelismo con el proceso
liberalizador impulsado en EE.UU. por la Rigel-Niegel Act.
No obstante, existe una diferencia sustancial entre el
caso americano y el espafol que merece ser destaca-
da. Histéricamente, la normativa espafiola habia sido
mas bien laxa en cuanto a la libertad de las cajas de
ahorros para operar dentro de sus provincias de origen,
limitandose a impedir la expansion de la red de oficinas
a otras provincias. En cambio, la normativa americana
no soélo impedia a los bancos extender la red de ofici-
nas a otros estados de la Unién, sino que para algunos
bancos —en concreto, los unit-branch banks— las res-
tricciones también hacian referencia a la apertura de
nuevas oficinas dentro de sus propios estados de ori-
gen. En definitiva, la liberalizacion supuso para los ban-
cos americanos la posibilidad de expandirse tanto den-
tro como fuera de sus mercados naturales, mientras que
para las cajas de ahorros espanolas, que ya tenian liber-
tad para actuar en sus ambitos habituales de operacion
(2), la liberalizacion permitio la expansion de la red de
oficinas a nuevos mercados.

Aunque las barreras geograficas desaparecen por
completo en 1988 tras la aprobacion del Real Decreto
1582/1988, la apertura de oficinas empez6 a liberalizar-
se en 1979 mediante la Orden Ministerial de 20 de
diciembre de 1979. Esta orden reformaba la Orden Minis-
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terial de 7 de febrero de 1975, que permitia Unicamente
la expansion territorial de las cajas en sus ambitos habi-
tual y complementario, extendiendo la definicién de ambi-
to habitual de operacion a su dimension regional.

Las sucesivas iniciativas desreguladoras obligan a
definir lo que entendemos por el término «expansion geo-
gréfica» que, a su vez, obliga a precisar lo que podria-
mos entender como mercado natural. De acuerdo con
Fuentelsaz y Gomez (1998), podemos definir como mer-
cado natural aquellas provincias en las que la presencia
de la caja en cuestion le permite llevar a cabo una acti-
vidad de banca al por menor, siendo necesario para ello
que disponga al menos de un 5 por 100 del total de ofi-
cinas ubicadas en la provincia en el primer periodo de la
muestra (1992).

Esta conceptualizacion permite definir las posibles
estrategias de expansién que ha seguido cada entidad.
En concreto, una determinada caja puede haber opta-
do por una expansién geografica agresiva, a través de
la apertura de sucursales en mercados distintos al natu-
ral o, por el contrario, por una de corte mas defensivo,
de cara a consolidar la posicién en su propio mercado,
ante la entrada potencial de competidores, ya sea nacio-
nales (otras cajas de ahorros) o extranjeros (basicamente
entidades de crédito de la Unién Europea). A su vez, la
expansion puede haber sido total, a través de la aper-
tura de oficinas tanto en el propio mercado natural como
en nuevos mercados.

Estas estrategias han dado lugar a que cajas de aho-
rros y bancos hayan experimentado trayectorias muy
dispares en cuanto a su nimero de oficinas, empleados
o volumen de activos, traduciéndose, finalmente, en una
ganancia de cuota de mercado de las primeras en detri-
mento de los segundos. Sin embargo, por el caracter
relativamente reciente de estas tendencias en el sector
bancario, no hay trabajos que analicen como las distin-
tas politicas de expansion de cada caja pueden haber
afectado a variables clave como la eficiencia, la pro-
ductividad y la rentabilidad. Por ello, tras plantear las
hipotesis a contrastar en este estudio, es preciso iden-
tificar con precision las variables dependientes e inde-
pendientes de nuestro trabajo empirico.

En cuanto a las variables independientes, esto es, la
expansion geografica en si, consideraremos tres varia-
bles a partir de las posibles estrategias esbozadas en
la seccion anterior:

— Expansion en el mercado natural: variacion en el
numero de oficinas en el mercado natural.

— Expansion en otros mercados, distintos al natural:
variacion en el numero de oficinas en mercados distin-
tos al natural.
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— Expansion total: variacion general en el nimero de
oficinas.

En los tres casos se considerara la variacion entre
dos periodos consecutivos, asi como periodos mas
amplios.

El grafico 1 muestra la evolucion temporal del nime-
ro de sucursales en cada uno de los tres mercados con-
siderados. Se aprecia claramente como el aumento del
numero total de oficinas de las cajas de ahorros duran-
te el periodo considerado tiene su origen en la expan-
sion llevada a cabo en otros mercados distintos del natu-
ral. De hecho, mientras que el numero total de oficinas
de las cajas aumenta en un 40 por 100, las referidas a
otros mercados aumentan en un 220 por 100. No obs-
tante, se constata también que no ha sido esta la Unica
estrategia seguida por las entidades, pues el nimero de
oficinas que las entidades poseen en sus mercados
naturales no ha disminuido, sino que ha aumentado un
10 por 100 desde 12.086 en 1992 hasta 13.292 en 2001.

De acuerdo con Fuentelsaz y Gomez (1998) y Fuen-
telsaz, Gémez y Polo (2004), estas estrategias podrian
ser definidas como estrategias ofensivas y estrategias
defensivas. Se trata de estrategias claramente distintas,
no soélo en su implementacion sino también, de acuer-
do con estos autores, en sus propios objetivos. Asi, las
estrategias defensivas serian adoptadas por aquellas
empresas que pretenden fortalecer la cuota de merca-
do en sus mercados tradicionales, mientras que las ofen-
sivas son adoptadas por cajas que estarian tratando de
ampliar su presencia en mercados en los que, con ante-
rioridad a 1989, no podian operar Fuentelsaz y Gomez
(1998) y Fuentelsaz, Gbmez y Polo (2004). Sin embar-
go, estos patrones ofrecen multitud de matices, pues
existen entidades que han adoptado estrategias mix-
tas. Es el caso de, por ejemplo, Caja Madrid, que ha tra-
tado simultaneamente de fortalecer su posicion en un
mercado tan relevante como Madrid y, a su vez, de
expandirse fuera de sus mercados tradicionales (Madrid,
Toledo, Ciudad Real, Tarragona y Ceuta).

Asimismo, a través del grafico 2 se observa que estas
tendencias crecientes no gozan de paralelismos homo-
géneos en los otros dos sectores que constituyen la
industria bancaria en Espanfa, esto es, bancos comer-
ciales y cooperativas de crédito. Las cerca de 20.000
sucursales que las cajas poseen en 2001 (grafico 1) son
el resultado de una tendencia creciente que ha supues-
to que en la actualidad sean el agregado bancario con
mayor porcentaje de sucursales, siendo el porcentaje
total superior al 50 por 100. Por el contrario, los bancos
comerciales han ido cediendo mucho terreno, tanto a
las cajas de ahorros como a las cooperativas de crédi-
to, de forma que en la actualidad no llegan al 40 por 100
del total de oficinas.
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GRAFICO 1

SUCURSALES DE LAS CAJAS DE AHORROS SEGUN
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lll. LOS EFECTOS DE LA DESREGULACION:
REVISION DE LA LITERATURA

1. Los efectos de la desregulacion en general

La literatura sobre los efectos de los procesos desre-
guladores es muy abundante. Basicamente existen dos
lineas de trabajo fundamentales que han dado lugar a
esta copiosa literatura. La primera linea de investigacion,
que no es el objetivo de este estudio, se centra en ana-
lizar los efectos de la desregulacion sobre la competen-
cia y poder de mercado de las empresas bancarias (3).

La segunda linea basica de investigacion es, sin
duda alguna, la mas importante y trata de analizar los
efectos de los procesos desreguladores sobre la efi-
ciencia y productividad de las empresas bancarias de
distintos paises.

A nivel internacional, y centrandonos Unicamente en
los estudios mas recientes, podemos destacar los tra-
bajos de Avkiran (2000), Canhoto y Dermine (2003), Hao,
Hunter y Yang (2001), Kraft y Tirtiroglu (1998) e Isik y
Hassan (2003) que analizan el crecimiento de la eficiencia
y la productividad de los bancos comerciales tras la des-
regulacion llevada a cabo en Australia, Portugal, Corea,
Croacia y Turquia, respectivamente. Pastor (1995) y Mau-
dos y Pastor (2002) examinan los efectos de la desre-
gulacion en la productividad y eficiencia de los bancos
y cajas de ahorros de espanoles. Pastor (2002) analiza
ademas como la desregulacion ha afectado al riesgo de
crédito de estas entidades. No obstante, con diferen-
cia, el sistema bancario de EE.UU. es, sin duda, el mas
analizado (4).

En lo que se refiere a los trabajos que analizan los
efectos de la desregulacion sobre la productividad y efi-
ciencia en conjuntos de paises de la Union Europea,
podemos destacar entre los mas recientes el de Berger
(2003), centrado en los efectos potenciales sobre la efi-
ciencia de la creacion de un mercado Unico de servicios
financieros en Europa. Por su parte, Maudos et al. (2002)
analizan la eficiencia en costes y en beneficios de diez
sistemas bancarios europeos en el periodo post-desre-
gulacién. Y Pastor (1999) pone de manifiesto como la
desregulacion ha afectado a la eficiencia en la gestion
del riesgo y al riesgo de credito de una muestra de ban-
cos de los sistemas bancarios europeos mas impor-
tantes. Finalmente, Altunbas et al. (2001) y Casu et al.
(2003) que analizan la eficiencia y el cambio técnico en
los sistemas bancarios europeos.

Una de las conclusiones principales que se pueden
extraer, a la luz de la multitud de trabajos existentes y
del gran abanico de resultados, es que los efectos de
la desregulacién sobre la productividad y eficiencia de
los bancos de cada pais son muy diferentes. La razén
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de tal resultado puede atribuirse a que las industrias
bancarias de los diferentes paises europeos ostentaban
distintos niveles de regulacion y a que las iniciativas de
desregulacion emprendidas en cada pais difieren tam-
bién de forma importante, tanto en su profundidad,
como en la intensidad temporal con la que se han teni-
do que acometer.

2. Los efectos de la desregulacion sobre la
apertura de oficinas y la expansion geografica

La literatura dedicada al analisis de los efectos de la
desregulacion de oficinas (y/o expansion territorial) sobre
la productividad de las cajas es escasa en nuestro pais.
Por una parte existen algunos trabajos que analizan los
efectos de la desregulacién en la productividad, sin
embargo, su analisis es genérico y no vinculan especi-
ficamente la expansion de las oficinas como determi-
nante del crecimiento de la productividad (5). Por otra
parte, existen trabajos recientes centrados en otros
aspectos relacionados con la expansion geografica
como el de Carb¢ et al. (2002), que a través de indices
de Lerner encuentra una mayor intensidad de la com-
petencia en el sector de cajas de ahorros tras la libera-
lizacion de la apertura de oficinas y el de Fuentelsaz
et al. (2002) y Fuentelsaz y Goémez (2001) que analizan
cudles son las variables clave que explican las decisio-
nes de expansion geografica.

La escasa literatura sobre los efectos de la expan-
sién geografica en Espafa no se corresponde con la
abundante literatura internacional existente. Basica-
mente, es posible distinguir seis lineas de investigacion
al respecto. La primera de ellas se centra en evaluar los
efectos de la desregulacion de oficinas sobre la com-
petencia. Por ejemplo, Kano y Tsutsui (2002) concluyen
que la expansién geografica ha promovido la compe-
tencia y la reduccion de los tipos de interés en Japon.
Bonaccorsi di Patti y Gobbi (2001) analizan como la des-
regulacion de oficinas ha impulsado la entrada en los
mercados locales y el incremento de la competencia.
Calem y Nakamura (1988) y Hannan y Prager (1998) eva-
Itan los efectos sobre la competencia a través de la
relacion entre expansion geografica y precios de los pro-
ductos bancarios. DeYoung, Hughes y Choon-Geol
(2001) también analizan coémo la desregulacién de ofi-
cinas ha incrementado la competencia y, adicional-
mente, examinan el grado en el que los rating CAMEL
reflejan el nivel de riesgo aceptado por los bancos.

Una segunda linea de investigacion se centra en los
efectos de la desregulacion de oficinas sobre el riesgo.
Asi, Akhigbe y Whyte (2003), Hughes et al. (1996) y
Shiers (2002) analizan el riesgo bancario en Estados Uni-
dos tras la desregulacion que supuso la Riegle-Neal Act
de 1994. Emmons, Gilbert y Yeager (2001) analizan los
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efectos de la expansién geografica en el riesgo por
medio de la diversificacion.

Una tercera linea es la conformada por trabajos sobre
los efectos de la desregulacion de oficinas en las fusio-
nes. Asi, Avery et al. (1999) analiza la asociacion exis-
tente entre consolidacion y expansion geogréfica en los
bancos norteamericanos, mientras que Berger, Dem-
setz y Strahan (1999) y, mas recientemente, Hart y Api-
lado (2002) analizan, entre otras cosas los efectos de la
desregulacion de oficinas en el nimero de M&A. Simi-
larmente, Matasar y Heiney (2000) estudian el efecto de
la Riegle-Neal Act y concluyen que la desregulacion ha
producido un descenso en el numero de bancos. Asi-
mismo, Carrow y Heron (1998), Carrow y Lee (1997) y
Fraser et al. (1997) han encontrado una relacioén positi-
va entre desregulacion de oficinas y precio medio de
las acciones de los bancos, indicando que existe un
efecto riqueza positiva como consecuencia de la rela-
jacion de las restricciones.

En cuarto lugar, podemos encontrar los trabajos de
Jayartne y Strahan (1996), Freeman (2002) y Strahan
(2002) que analizan los efectos de la desregulacion de
oficinas en el crecimiento econéomico, encontrando que
la desregulacion favorece el crecimiento econdmico. En
quinto lugar, podemos encontrar trabajos que evaluan
los efectos de la desregulacion de oficinas sobre otros
aspectos (6).

En lo que se refiere a la linea de investigacion que nos
ocupa, la de los efectos de la desregulacion de oficinas
en la productividad y/o eficiencia destacan los trabajos
de Berger y De Young (2001) que examinan los efectos
de la expansion geografica sobre la eficiencia en cos-
tes y en beneficios de una muestra de 7.000 bancos de
EE.UU. durante el periodo 1993-1998, encontrando que
las oficinas centrales ofrecen control sobre las afiliadas
y que este control se disipa con la distancia de la matriz.
Berger et al. (1999b) analiza las causas, consecuencias
e implicaciones de los procesos de consolidacion trans-
fronterizos fruto de la desregulacion, encontrando que
los bancos domeésticos son mas eficientes en benefi-
cios que los extranjeros. DeYoung, Hassan y Kirchhoff
(1998) examinan la relacién entre la entrada de bancos
de fuera del estado y la eficiencia de los bancos loca-
les, encontrando que la Riegle-Neal Act incrementa la
competencia e incrementa la eficiencia bancaria. Ber-
ger y De Young (2003) contrastan algunas hipdtesis
sobre los efectos del progreso técnico en la expansién
geografica, encontrando que el progreso tecnoldgico ha
facilitado la expansion geografica. Finalmente, Jayart-
ne y Strahan (1997 y 1999) proporcionan evidencia empi-
rica sobre los efectos de la desregulacion en los costes
bancarios, y eficiencia después de la Riegle-Neal Inters-
tate Banking and Branching Efficiency Act, implemen-
tada en junio de 1997.
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IV. DATOS Y VARIABLES

El analisis de la eficiencia y la productividad requie-
re, en primer lugar, definir los inputs y outputs a par-
tir de los cuales las entidades llevan a cabo su labor
de intermediacién y/o produccion y, en segundo, esco-
ger el grupo de técnicas a través de los cuales medire-
mos estas magnitudes. En este sentido, el abanico de
posibilidades es amplio aunque, por distintos motivos,
nos hemos centrado, en el primer caso, en el enfoque
del valor afiadido, pero teniendo en cuenta explicita-
mente la relevancia del output no tradicional. Teniendo
esto presente y con objeto de capturar los diferentes
tipos de especializaciones bancarias se seleccionan
los siguientes outputs e inputs y, = préstamos (7);
y, = bonos (8); y; = acciones (9); y, = comisiones netas;
x, = fondos captados (10); x, = nimero de empleados
y X5 = activos materiales. Toda la informacion se extrae
de los balances y cuentas de resultados publicos de la
Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros. El nime-
ro de cajas incluidas en el estudio varia desde 53 en
1992 hasta 45 en 2001. El cuadro num. 1 presenta algu-
nos estadisticos descriptivos de la muestra utilizada.

V. METODOLOGIA

En el caso de la eleccidon de técnicas para medir la
eficiencia y la productividad, nos hemos centrado en
las no paramétricas pues, de acuerdo con Dyson et al.
(2001) resulta mas aconsejable su uso cuando las uni-
dades de decision presentan homogeneidad en las
variables que constituyen inputs y outputs; es, preci-
samente, lo que sucede en el caso de las cajas de aho-
rros espanolas.

Para el calculo de los indices de eficiencia se utiliza-
ra la técnica DEA. Al objeto de ilustrar dicha técnica,
supdngase que existen R cajas y que X; es el vector de
M inputs que la caja i utiliza para la produccién de Y; (su
vector de outputs). La eficiencia de la caja i se obten-
dria mediante el siguiente problema DEA estandar,

Max6,

s.t.

é AY. =z Y6,
r=1

R (1]
2 AX<sXm=1,.,M

r=1
A=20r=1,..,R
donde 6, es la medida de eficiencia de la caja i, y repre-

sentaria el incremento potencial que la caja i podria
lograr en su vector de output sin necesidad de incre-
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CUADRO NUM. 1
RESUMEN DE ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS (1992-2001)

_ NUMERO
ANO . Y, Y, Y Y, X X% X
Media:
1992 ...... 53 377.137,11 126.175,32 10.830,96 2.277,19 489.598,15 1.515,17 21.261,43
1998 ...... 51 453.003,45 121.868,96 13.795,75 2.737,39 560.916,78 1.618,02 22.964,63
1994 ...... 50 487.948,44 161.152,10 15.388,44 3.414,86 639.892,16  1.675,70 25.359,70
1995 s 50 530.519,50 175.349,28 18.863,96 3.696,68 695.277,30 1.681,14 26.655,26
1996 ...... 49 599.190,27 190.455,98 24.541,24 4.303,10 779.201,14  1.779,24 30.933,51
1997 ...... 50 651.901,58 175.742,54 36.272,88 5.247,14 824.615,92 1.801,12 30.359,98
1998...... 50 764.149,84 168.445,20 43.322,04 6.315,96 928.178,60  1.880,94 30.678,68
1999 ...... 49 879.974,51 182.157,16 54.926,33 7.305,93 1.054.265,21 1.991,16 31.249,20
2000 s 47 1.060.926,78 204.500,92 73.259,14 8.409,40 1.269.283,53 2.173,53 32.459,41
2001 ...... 45 1.173.224,22 226.035,28 79.005,41 9.121,48 1.396.953,73  2.247,96 33.728,68
Total ........ 494 688.168,29 172.020,73 36.158,55 5.199,56 852.859,82 1.827,60 28.423,22
Maximo
1992 ...... 53 3.892.834,00 1.832.552,00 291.163,00 32.504,00 5.612.331,00 10.824,00 255.606,00
1993 ...... 51 4.879.419,00 1.455.412,00 332.432,00 37,851,00 6.273.713,00 12.079,00 266.989,00
1994 ...... 50 4.833.963,00 1.997.424,00 341.639,00 44.469,00 7.019.830,00 12.130,00 286.824,00
1995 ...... 50 4.953.838,00 2.142.165,00 459.420,00 50.460,00 7.346.719,00 12.546,00 311.460,00
1996 ...... 49 5.555.358,00 2.158.292,00 558.646.00 58.856,00 8.026.951,00 13.917,00 327.217,00
1997 ...... 50 5.591.367,00 1.821.642,00 695.915,00 76.871,00 7.854.001,00 14.499,00 309.567,00
1998 ...... 50 7.104.822,00 1.375.944,00 869.052,00 91.059,00 8.775.991,00 16.328,00 325.920,00
1999 ...... 49 8.079.037,29 1.420.920,00 1.225.112,76 101.797,45 9.685.152,86 17.870,00 324.169,84
2000...... 47 9.112.865,38 1.665.491,92 1.429.178,70 108.132,00 11.059,087,92 19.126,00 330.404,33
20071 s 45 9.650.801,30 1.824.004,36 1.440.098,29 124.540,75 11.654.486,41 20.494,00 343.444,66
Total ........ 494 9.650.801,30 2.158.292,00 1.440.098,29 124.540,75 11.654.486,41 20.494,00 343.444,66
Minimo
1992 ...... 53 6.800,00 1.107,00 41,00 28,00 7.650,00 42,00 247,00
1993 ...... 51 8.252,00 940,00 50,00 32,00 8.865,00 41,00 228,00
1994 ...... 50 9.753,00 1.649,00 54,00 31,00 11.148,00 46,00 321,00
1995 ...... 50 10.051,00 2.904,00 69,00 42,00 12.679,00 48,00 310,00
1996 ...... 49 11.108,00 3.732,00 89,00 32,00 14.650,00 45,00 434,00
1997 ...... 50 13.438,00 1.726,00 102,00 38,00 15.133,00 50,00 432,00
1998 ...... 50 14.814,00 433,00 283,00 39,00 15.299,00 53,00 525,00
1999 ...... 49 17.681,01 476,53 244,59 67,55 19.386,63 55,00 603,32
2000...... 47 19.724,56 506,98 340,09 73,00 21.860,29 63,00 716,13
2007 .o 45 23.665,41 1.516,44 283,69 83,86 27.729,89 63,00 691,00
Total ........ 494 6.800,00 433,00 41,00 28,00 7.650,00 41,00 228,00

mentar la cantidad de inputs. Esta medida de eficien-
cia se obtendria de la comparacion de cada una las
cajas con otras cajas de ahorros eficientes o con com-
binaciones lineales de cajas de ahorros eficientes.

Para el célculo de los indices de productividad, en
este estudio se utilizara el indice de Malmquist (11) para
medir el crecimiento de la productividad de las cajas de
ahorros. La idea es construir una frontera mediante de
todas las cajas de ahorro sobre la cual se calculan las
distancias de cada caja en un determinado periodo de
tiempo t y en los periodos anterior (t — 1) y posterior.
Mas especificamente el indice pretende establecer que
una caja de ahorros ha experimentado mejoras en la
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productividad entre el periodo ty t + 1 cuando la dis-
tancia de la caja ent + 1 de la frontera de t es mayor
que la que habia en t.

Siguiendo a Caves et al. (1982), la «funcion distancia
en outputs» de un individuo en t en relacion a la tecno-
logia de t (F) puede ser expresada como D{ (x!, y) = inf
{9+t (xt, y1/9Y) € F}, donde y! es el vector de outputs, x
es el vector de inputs y (F!) la tecnologia correspondien-
te al periodo t. Esta funcién distancia D/ se define como
la inversa de la maxima expansion a la que es necesa-
rio someter al vector de outputs del periodo t (y!), dados
los niveles de inputs (x!), de tal forma que la observacion
permanezca en la frontera del periodo t. Basandose en
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estos conceptos, el indice de Malmquist de productivi-
dad basado en los outputs para analizar el cambio pro-
ductivo ente los periodos ty t + 1, se define como:

Dé (Xt+1, yt+1)
Mt (Xt+1 yt+1 Xt yt) = [2]
o D, (', y)

Si M} > 1 indica que la productividad del periodo
t + 1 es mayor que el periodo t. Por otra parte si M} < 1
indica que la productividad ha descendido entre los
periodostyt+ 1.

Cuando se desea analizar el cambio productivo de
series de tiempo largas, el uso de una tecnologia fija
puede causar problemas conforme nos alejamos del afio
base. Para resolver estos problemas es usual calcular
dos indices basados en pares de afios consecutivos que
tomen como base la tecnologia de los dos periodos t y
t + 1y calcular la media geométrica de los dos. Rescri-
biendo dicha media geométrica es posible descompo-
ner el indice de Malmquist de productividad en un efec-
to catching-up y el efecto del cambio técnico:

t+1 t+1 t ) —
MO(X Y =va)_ [3]

D: (xt, y) |72
D (¢t )

D[g (Xt+1, yt+1)
Dé+1(xt+1,yt+1)

- Dé+1 (Xt+17yt+1)
D; &', )

El efecto catching-up o cambio relativo en la eficien-
cia entre los periodos t y t + 1 esta representado por la
primera ratio, que sera mayor que la unidad si ha exis-

tido un incremento en la eficiencia, dado que estamos
considerando una medida basada en la maximizacion
del output (12). Similarmente, el término entre corche-
tes mide el cambio técnico o desplazamiento de la fron-
tera entre los dos periodos.

VI. RESULTADOS

La estimacion del cambio en la productividad (M) y
su descomposicién en cambio en eficiencia (EC) y cam-
bio técnico (7C) de acuerdo con la expresion [3] se pre-
sentan en el cuadro num. 2 (13). Estos calculos se han
realizado para cada una de las cajas de ahorro consi-
deradas. indices superiores a la unidad indican ganan-
cias de productividad, de eficiencia y de cambio técni-
co. indices inferiores a la unidad indican caidas de
productividad, de eficiencia y regreso técnico. En el
cuadro num. 2 se presentan tanto los resultados (indi-
ces) anuales como para el periodo total 1992-2001 y
para los subperiodos 1992-1997 y 1997-2001. Las ulti-
mas filas del cuadro presentan las correspondientes
tasas medias anuales de crecimiento. El grafico 3 pre-
senta los crecimientos acumulados de productividad,
de eficiencia y cambio técnico.

A lo largo de los nueve anos considerados, el creci-
miento acumulado en la productividad de las cajas de
ahorro es del 14,9 por 100, lo cual se corresponde con
una tasa media de crecimiento de 1,75 por 100. Duran-
te la primera parte del periodo (1992-1996), el creci-
miento de la productividad fue menos intenso que duran-

CUADRO NUM. 2
CRECIMIENTO EN LA PRODUCTIVIDAD, CAMBIO TECNICO Y CAMBIO EN EFICIENCIA

MEDIA GEOMETRICA

Productividad Eficiencia Cambio técnico
Crecimientos anuales:
1992-1998 .ciissiiessismrussmsrssiamesisssvsimnsse 1,022 0,990 1,032
1993-1994 ... 1,008 1,013 0,995
1994-1995 ..o 1,011 0,992 1,019
1995-1996 ... 1,020 1,005 1,015
1996-1997 ..o 1,029 1,000 1,029
T997-1998. ..ccsvsimsmmsssmimssaorssassesmssssssrinsssnsssis 1,008 0,999 1,009
1998-1999 ..ot 1,026 1,006 1,020
1999-2000 ... e 1,007 1,007 1,000
2000-2007 weviieeeeeeeeeeeececre e 1,009 1,002 1,007
Crecimientos acumulados:
1992=T996..cssussssusnsussssissinssassnesssuosmonessasanassiss 1,062 0,999 1,063
1997-2007 ooeieeceeeeeeeceeee e 1,081 1,013 1,067
1992-2007 ..o 1,149 1,013 1,134
Tasas anuales de crecimiento (porcentaje):
Tasa anual (1992-1996).......ccccceveeeiiuieeeeennnns 1,52 -0,01 1,54
Tasa:anual (1997-2001):.cwsvassussmmsmsssenns 1,97 0,33 1,63
Tasa anual (1992-2001)......ccccveeveeerireeeennnnn. 1,75 0,16 1,58
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te el segundo periodo (1997-2002). De hecho, se logro
un crecimiento acumulado del 6,2 por 100, frente al 8,1
por 100 de crecimiento acumulado en el segundo sub-
periodo. Las tasas anuales medias de crecimiento duran-
te el primer periodo fueron del 1,52 por 100 anual, fren-
te a la del 1,97 por 100 de la segunda etapa.

La descomposicion del crecimiento de la productivi-
dad revela que dicho crecimiento es debido fundamen-
talmente al progreso técnico y en mucha menor medi-
da a las mejoras en la eficiencia técnica. Concretamente,
las cajas han experimentado un progreso técnico acu-
mulado del 13,4 por 100 (1,58 por 100 anual), mientras
que las mejoras acumuladas en eficiencia apenas alcan-
zan el 1,3 por 100 (0,16 por 100 anual). En otros térmi-
nos, la eficiencia supone sélo la décima parte de las
ganancias de productividad, mientras que el progreso
técnico es el responsable de alrededor del 90 por 100
restante de ganancias de productividad.

El comportamiento en los dos subperiodos conside-
rados muestra algunos rasgos diferenciales, si bien en
su conjunto los resultados son similares. En el periodo

1992-1996 la totalidad de las ganancias acumuladas de
productividad (6,2 por 100) se logran gracias al progre-
so técnico, mientras que la eficiencia no contribuye en
absoluto al crecimiento de la productividad. Concreta-
mente, el progreso técnico acumulado es del 6,3 por
100 (1,54 por 100 anual), mientras que las ganancias de
eficiencia acumuladas fueron de -0,1 por 100 (-0,01 por
100 anual). En el periodo 1997-2001, las ganancias acu-
muladas de productividad asociadas al progreso técni-
co fueron del 6,7 por 100 (1,63 por 100 anual), mientras
que las ganancias de eficiencia acumuladas alcanzaron
el 1,3 por 100 (0,33 por 100 anual). Es decir, en el segun-
do periodo las ganancias de productividad son mayo-
res y, aunque asociadas casi totalmente al progreso téec-
nico, la importancia de las ganancias de eficiencia es
relativamente mayor. En general, estos resultados coin-
ciden con los obtenidos por Grifell-Tatjé y Lovell (1997),
si bien su estudio abarca un horizonte temporal dife-
rente, en el que muchas cajas todavia no habian
emprendido sus expansiones territoriales.

Con objeto de comprobar si existen pautas diferen-
ciales segun el tamafo (TAMANO), el cuadro num. 3y el
grafico 4, muestran la relacion entre crecimiento de pro-
ductividad y sus componentes con el tamano de las
cajas segun su activo. Para ello se clasifican las cajas
en cinco grupos de tamafo de acuerdo con su activo,
de forma que exista un numero de cajas similar en cada
uno de los intervalos. En dicho cuadro y grafico se
observa que, para el periodo 1992-2001, existe una
relacion clara y regular entre tamafo de la caja y ganan-
cias de productividad. Asi, el crecimiento de la pro-
ductividad experimentado en la totalidad del periodo
por las cajas mas grandes es del 3,65 por 100, es nueve
veces mayor que el crecimiento experimentado por las
cajas de menor tamano (0,41 por 100). El analisis en los
dos periodos considerados ofrece el mismo resultado:
mayores ganancias de productividad para las cajas de
mayor tamano.

El analisis de las fuentes de crecimiento de la pro-
ductividad revela de nuevo que la eficiencia no ha sido
el motor de las ganancias de productividad para ningu-

CUADRO NUM. 3
RELACION ENTRE PRODUCTIVIDAD, EFICIENCIA, CAMBIO TECNICO Y TAMANO (ACTIVO), 1992-2001

PRODUCTIVIDAD EFICIENCIA CAMBIO TECNICO

INTERVALOS DE TAMANO 1992- 1997- 1992- 1992- 1997- 1992- 1992- 1997- 1992-

1996 2001 2001 1996 2001 2001 1996 2001 2001
TAMANO < 184.828,88 .........cccevveieinniiirnnene, 0,9982 1,0078 1,0041 0,9955 1,0044 1,0010 1,0027 1,0034 1,0030
184.828,88 < TAMANO < 352.355,29 ....... 1,0155 1,0040 1,0090 1,0007 1,0064 1,0034 1,0148 0,9976 1,0056
352.355,29 < TAMANO <  521.892,02 ....... 1,0110 1,0186 1,0152 0,9968 1,0028 1,0001 1,0142 1,0158 1,0151
521.892,02 < TAMANO < 1.041.665,86 ....... 1,0186 1,0026 1,0097 1,0017 1,0019 1,0018 1,0169 1,0007 1,0078
1.041.665,86 < TAMANO .......coevriniiinicinnnen. 1,0295 1,0421 1,0365 1,0008 1,0024 1,0017 1,0287 1,0396 1,0347
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no de los tamanos considerados, ya que en el tramo de
tamano donde las ganancias de eficiencia han sido mayo-
res, tan sélo han alcanzado el 0,34 por 100 y en el caso
de las mas pequefas su aportacion ha sido negativa para
dos de los tamaios considerados durante el primer perio-
do. Por el contrario, ha sido el progreso técnico el prin-
cipal motor del crecimiento de la productividad, espe-
cialmente para las cajas de tamafio mas grande.

Con objeto de comprobar si existen pautas diferen-
ciales segun el tamano de la red de oficinas (OFIC), el
cuadro num. 4 y el grafico 5 muestran la relacion entre
crecimiento de productividad y sus componentes clasi-
ficando a las cajas en cinco grupos de cajas de acuer-
do con el numero de oficinas operativas. En el cuadro
y el gréafico se observa que, para el periodo 1992-2001,
similarmente al resultado obtenido con el tamano, exis-
te una relacion clara y regular entre tamafio de la red de
oficinas y ganancias de productividad. Asi, el crecimiento
de la productividad experimentado en la totalidad del
periodo por las cajas con una red de oficinas con mas
de 402 oficinas fue del 2,78 por 100, mas de seis veces
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del experimentado por las cajas cuya red no alcanzaba
las 106 oficinas (0,42 por 100). Los resultados para los
dos subperiodos considerados presentan el mismo
patron, e incluso se acentlan en el primer subperiodo
(14): mayores ganancias de productividad para las cajas
con una red mayor.

El analisis de las fuentes de crecimiento de la pro-
ductividad revela que la eficiencia no ha sido el motor
de las ganancias de productividad para ninguno de los
tamanos de red contemplados. Se observa una rela-
cion positiva entre tamafo de la red de oficinas y
ganancias de eficiencia y progreso técnico, no obstante
las ganancias de eficiencia han sido tan reducidas que
no resultan relevantes para ninguno de los tamarios.
En definitiva, puede afirmarse de nuevo que el progre-
so técnico ha sido el principal responsable del creci-
miento de la productividad con independencia del
tamano de la red, y que existe una relacion positiva
entre tamano de la red y ganancias de productividad
alcanzadas, ganancias de eficiencia y progreso técni-
co experimentado.

CUADRO NUM. 4
RELACION ENTRE PRODUCTIVIDAD, EFICIENCIA, CAMBIO TECNICO Y RED DE OFICINAS, 1992-2001

PRODUCTIVIDAD EFICIENCIA CAMBIO TECNICO
T IREEOC 1992- 1997- 1992- 1992- 1997- 1992- 1992- 1997- 1992-
1996 2001 2001 1996 2001 2001 1996 2001 2001

QD % VOB s eassmmssess s smsssaenas 1,0009 1,0065 1,0042 0,9968 1,0019 1,0002 1,0040 1,0045 1,0040
106 < OFIC < 143...cvveveeersreeneeeeessasnesnsnneenns 1,0129 1,0230 1,0178 0,9992 1,0101 1,0045 1,0138 10127 1,0132
143 < OFIC < 199.ccccrrrvvveveeeeennessssessenssssenee 1,0248 1,0068 1,0148 09971 1,0031 1,0004 1,0278 1,0037 1,0144
199 < OFIC < 402.....ovvovereunnrereeeresnsnennnnienens 1,0125 1,0106 1,0115 1,0013 1,0006 1,0009 1,0112 1,0100 1,0106
O R R — 1,0208 1,0333 1,0278 1,0008 1,0031 1,0021 1,200 1,0302 1,0256
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CUADRO NUM. 5

RELACION ENTRE PRODUCTIVIDAD, EFICIENCIA, CAMBIO TECNICO
Y CRECIMIENTO DE LA RED DE OFICINAS, 1992-2001

PRODUCTIVIDAD EFICIENCIA CAMBIO TECNICO

INTERLALDS DE GRECIMIENTS 1992-  1997-  1992-  1992-  1997-  1992-  1992-  1997-  1992-

1996 2001 2001 1996 2001 2001 1996 2001 2001
CREC. OFIC (T) < 2,14 por 100 ......cccociureesueerons 1,0182 1,0276 1,0230 1,0006 1,0042 1,0031 1,0175 1,0234 1,0198
2,14 por 100 < CREC. OFIC (T) < 2,92 por 100. 1,0107 1,0058 1,0075 0,9974 1,0075 11,0021 1,0133 0,9983 1,0054
2,92 por 100 < CREC. OFIC (T) < 3,82 por 100. 1,0074 1,0188 1,0138 0,9995 1,0004 1,0004 1,0079 1,0184 1,0134
3,82 por 100 =< CREC. OFIC (T) < 5,17 por 100. 1,0102 1,0216 1,0166 1,0023 1,0022 1,0023 1,0079 1,0193 1,0142
5,17 por 100 < CREC. OFIC (T)..ccoiveeeeearnieneaanns 1,0269 1,0058 1,0151 0,9954 1,0031 0,9997 1,0317 1,0027 1,0155

No obstante el objetivo principal del trabajo es ana- ]
GRAFICO 6

lizar el éxito de las politicas expansionistas de algunas
cajas. El cuadro num. 5y el grafico 6 presentan los resul-
tados clasificando a las cajas segun la tasa de creci-
miento total de su red de oficinas —CREC. OFIC. (T)—

entre los anos 1992 y 2001. Los resultados, son dispa- o o0 —
res segun el crecimiento de la red y no permiten con- % 2,00 4
cluir a simple vista ninguna pauta diferencial «regular» S
de ganancias de productividad de acuerdo con la mag- 59’ 1,50 4
nitud de la expansion de la red. El Unico rasgo consis- &
tente es que, de nuevo, con independencia del grupo * 1,00 1
considerado, el progreso técnico es la principal fuente §
de crecimiento de la productividad. g 05017

R

0,00

Los cuadros nums. 6y 7 y los graficos 7 y 8 presen-
tan los resultados distinguiendo entre expansion en los
mercados naturales —CREC. OFIC. (N)— y expansion en
otros mercados —CREC. OFIC. (O)— que no son los tra-
dicionales de las cajas. Los resultados indican que exis-
te una clara relacion negativa entre crecimiento de la red
en el mercado natural y ganancias de productividad mien-
tras que, por el contrario, dicha relacion es positiva para
el crecimiento de la red en otros mercados. Dicho de otro
modo, cuanto mayor es la expansion de la red en otros
mercados distintos de los tradicionales, mayores son las
ganancias de productividad, mientras que cuanto mayor
es la expansion de la red en el mercado natural, meno-
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res son las ganancias de productividad. Concretamen-
te, las cajas cuya red de oficinas en el mercado natural
ha crecido mas (mas de un 3,78 por 100), han experi-
mentado una ganancia media de productividad del 0,44
por 100 en todo el periodo, mientras que las que no han
aumentado su red en sus mercados tradicionales (menos

CUADRO NUM. 6

RELACION ENTRE PRODUCTIVIDAD, EFICIENCIA, CAMBIO TECNICO Y OFIC DE OFICINAS
EN EL MERCADO NATURAL, 1992-2001

PRODUCTIVIDAD EFICIENCIA CAMBIO TECNICO

INTERVALOS DE CRECIMIENTO 1992-  1997-  1992-  1992-  1997-  1992-  1992-  1997-  1992-

1996 2001 2001 1996 2001 2001 1996 2001 2001
CREC. OFIC (N) < 0,30 por 100.......ccceeviuvereennn. 1,0167 1,0223 1,0198 0,9985 1,0043 1,0017 1,0183 1,0179 1,0180
0,30 por 100 < CREC. OFIC (N) < 1,48 por 100. 1,0123 1,0228 1,0177 1,0001 1,0061 1,0025 1,0122 1,0166 1,0152
1,48 por 100 < CREC. OFIC (N) < 2,28 por 100. 1,0220 1,0262 1,0240 1,0043 1,0004 1,0029 1,0176 1,0258 1,0210
2,28 por 100 =< CREC. OFIC (N) < 3,78 por 100. 1,0053 1,0149 1,0106 0,9995 1,0006 1,0007 1,0058 1,0133 1,0100
3,78 por 100 < CREC. OFIC (N) ..cvvvveeeeeiiieeennn. 1,0171 0,9939 1,0044 0,9930 1,0045 0,9999 1,0243 0,9894 1,0045
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CUADRO NUM. 7

RELACION ENTRE PRODUCTIVIDAD, EFICIENCIA, CAMBIO TECNICO Y OFIC DE OFICINAS
EN OTROS MERCADOS, 1992-2001

PRODUCTIVIDAD EFICIENCIA CAMBIO TECNICO
INTERVALOS DE CRECIMIENTO 1992- 1997- 1992- 1992- 1997- 1992- 1992- 1997- 1992-
1996 2001 2001 1996 2001 2001 1996 2001 2001
CREC. OFIC (0) < 3,27 por 100 ........ccovuveeeerennne 1,0033 1,0076 1,0064 0,9983 1,0020 1,0015 1,0049 1,0055 1,0050
3,27 por 100 < CREC. OFIC (O) < 8,60 por 100. 1,0068 1,0152 1,0112 0,9914 1,0088 1,0006 1,0155 1,0064 1,0106
8,60 por 100 < CREC. OFIC (O) < 14,11 por 100. 1,0141 1,0162 1,0151 1,0034 1,0026 1,0025 1,0107 1,0136 1,0126
14,11 por 100 = CREC. OFIC (O) < 23,14 por 100. 1,0365 1,0114 1,0225 1,0013 0,9993 1,0002 1,0352 1,0122 1,0223
23,14 por 100 < CREC. OFIC (O).....c.vveveeeeereeennens 1,0144 1,0291 1,0225 1,0009 1,0047 1,0030 1,0134 1,0242 1,0194
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del 0,3 por 100) experimentaron ganancias proximas al
2 por 100. Por el contrario, las cajas cuya red de oficinas
en otros mercados ha crecido mas (mas de un 23,14 por
100) han experimentado una ganancia de productividad
del 2,25 por 100 en todo el periodo, mientras que las que
menos la han aumentado su red (menos del 3,27 por 100)
experimentaron ganancias de soélo el 0,64 por 100. Esta
relacion «regular» entre intensidad de la expansion en los
propios mercados y en otros mercados también se da
en los dos subperiodos considerados y pone de relieve
el éxito relativo de las estrategias de corte ofensivos res-
pecto de las de corte defensivo.

Los graficos 9 a 11 ilustran, para las medias del perio-
do 1992-2001, la inexistencia de una relacion estadisti-
camente significativa entre expansion geografica de la
red en todo el territorio nacional y ganancias de pro-
ductividad, de eficiencia y de progreso técnico.

Los graficos 12 a 14 muestran la relacioén entre la in-
tensidad de la expansion en los mercados naturales y
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las ganancias de productividad, de eficiencia y de pro-
greso técnico. Se observa como en este caso la rela-
cion es negativa y estadisticamente significativa: aque-
llas cajas con estrategias expansionistas de corte
defensivo, que han intensificado su presencia en sus
propios mercados, han experimentado menores ganan-
cias de productividad.

Por su parte, los graficos 15 a 17 ilustran la relacion
entre la intensidad de la expansion en otros mercados
y las ganancias de productividad, de eficiencia y de
progreso técnico. En este caso el resultado es el con-
trario, relacion positiva y estadisticamente significati-
va: aquellas cajas con estrategias expansionistas de
corte ofensivo que han intensificado su presencia otros
mercados han experimentado mayores ganancias de
productividad.

No obstante, estas conclusiones podrian estar con-
dicionadas por el tamano de la red, el tamafno medio
de las oficinas, etc., en el sentido de que las cajas mas
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Incremento productividad

GRAFICO 15

INCREMENTO DE LA PRODUCTIVIDAD
DE LAS CAJAS DE AHORROS Y EXPANSION
DE SU RED DE OFICINAS EN OTROS MERCADOS
(1992-2001)
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CUADRO NUM. 8
EXPANSION DE LA RED DE OFICINAS Y GANANCIAS DE PRODUCTIVIDAD DE LAS CAJAS DE AHORROS

(1992-2001)

VARIABLES INDEPENDIENTES

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3

a t-a a t—-a a t-a

CONSEANTE .o
Numero de oficinas en 1992..........cccvvvvveeveiieieeeeeeeeen.
Tamano medio de las oficinas en 1992 ............cc.ouuue.
A numero de oficinas 1992-2001........ccccvuvreeeeecieeeeeenns
A numero de oficinas 1992-2001 en mercado natural ..
A imp. relativa oficinas en otros mercados...................

R? ajustado (porcentaje)

[O70) 0151 7= o | (=TT
Numero de oficinas en 1992.........cccoeveiiviviiveeeeieeeeeene.
Tamano medio de las oficinas en 1992 ...............oou...
A nimero de oficinas 1992-2001........ccccceeeeeiciveeeeeennns
A numero de oficinas 1992-2001 en mercado natural ..
A imp. relativa oficinas en otros mercados...................

R? ajustado (porcentaje)

Tamafo medio de las oficinas en 1992 ........................
A numero de oficinas 1992-2001.......ccccceeeeeeviiveeeeeecnnns
A numero de oficinas 1992-2001 en mercado natural ..
A imp. relativa oficinas en otros mercados...................

R? ajustado (porcentaje)

Variable dependiente: Incremento de la productividad (1992-2001)

1,01E+00 122,4 (*)
2,18E-05 2.875 (")
1,39E-05 4.057 (™)

-1,37E-04  -1,250
-2,49E-04

1,01E+00 129,9 () 1,00E+00 147,8 (**)
1,75E-05 2.496 (**) 1,46E-05 1.862 (%)
1,29E-05 3.818 (%) 1,37E-05 3.982 (")

-2.171 ()
4,39E-04
42,02

1.415

41,42 45,45

Variable dependiente: Ganancias de eficiencia (1992-2001)

1,01E+00 219,1 (™) 1,01E+00 229,7 (**) 1,00E+00 266,5 (")

2,67E-06 0,631 6,22E-07 0,157 -1,08E-06 -0,247
-1,50E-06 -0,780 -2,01E-06 -1.057 -1,69E-06 -0,882
-6,51E-05 -1,066
-1,19E-04 -1.836 (*)
2,40E-04 1,392
-3,45 1,75 1,5

Variable dependiente: Cambio técnico (1992-2001)

1,00E+00 135,4 (")
1,91E-05 2.814 (**)
1,65E-05 5.015 (**)

-7,12E-05 -0,727
-1,28E-04

1,00E+00 139,9 (**) 9,97E-01 163,0 (***)
1,69E-05 2.623 (*) 1,57E-05 2.229 (**)
1,49E-05 4.812 (**) 1,54E-05 4.968 (***)

=127
1,91E-04
48,04

0,683

48,12 49,28

(*) Significativo al 10 por 100.
(**) Significativo al 5 por 100.
(**) Significativo al 1 por 100.

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO
N.° 83 /2005

49



GRAFICO 17

GANANCIAS DE EFICIENCIA DE LAS
CAJAS DE AHORROS Y EXPANSION DE SU
RED DE OFICINAS EN OTROS MERCADOS

(1992-2001)
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grandes, las que mayor crecimiento de productividad
han tenido, son las que por su tamafo pueden pene-
trar mas facilmente en otros mercados. Al objeto de
controlar por estas variables, el cuadro nim. 8 pre-
senta los resultados de ocho regresiones auxiliares
donde se controla por estas variables. Los resultados
indican que si bien, el tamafo inicial de la red de ofi-
cinas y su tamafo medio inciden de forma positiva y
significativa en las ganancias de productividad para el
periodo 1992-2001, se sigue manteniendo el resulta-
do de que las estrategias defensivas (expansiones en
el mercado natural) inciden negativa y significativa-
mente en la productividad, mientras que las estrate-
gias de corte ofensivo (expansién en otros mercados)
tienen incidencia positiva, aunque no significativa. Los
cuadros nums. 9y 10 presentan los resultados de las

mismas regresiones para los periodos 1992-1996 y
1997-2001. Siendo el periodo 1997-2001 donde las
relaciones anteriores se da con mayor intensidad y sig-
nificatividad estadistica.
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CUADRO NUM. 9

EXPANSION DE LA RED DE OFICINAS Y GANANCIAS DE PRODUCTIVIDAD DE LAS CAJAS DE AHORROS
(1992-1996)

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3

VARIABLES INDEPENDIENTES

a t-a a t-a a t—-a

Variable dependiente: Incremento de la productividad (1992-1996)

9,81E-01 73,5(**) 9,82E-01 77,1 (**) 9,81E-01 83,1 (")
Numero de oficinas en 1992..........cccocvvvvvveeiieeeeeeeeeeeenns 4,56E-06 0,347 4 25E-06 0,332 422E-06 0,303
Tamario medio de las oficinas en 1992 ........ccccceveeeennnn. 2,39E-05 3.843 (***) 2,37E-05 3.861 (***) 2,40E-05 4.013 (**)
A nimero de oficinas 1992-1996............cccceeeeeeeeeeeeeeeeenns -2,02E-05 -0,055

[©70] 0151 7= 0| (=

A numero de oficinas 1992-1996 en mercado natural .. -9,37E-05 -0,254
A imp. relativa oficinas en otros mercados.................... 3,07E-05 0,032
R? ajustado (POrcentaje) .......cceeereveeeeeereneeeesiee e 23,45 23,56 23,45

Variable dependiente: Ganancias de eficiencia (1992-1996)

CONSEANLE .. 1. snricis sinssssmssinssns s mosisodse vis rs s eanas s wa sham wuToasns 9,84E-01 106,3 (**) 9,84E-01 111,4 () 9,87E-01 120,2 (***)
Numero de oficinas en 1992..........coooiieeeeiiiiieeeeceene. -2,08E-06 -0,229 -5,28E-07 -0,059 3,10E-07 0,032
Tamano medio de las oficinas en 1992 .............cccouuueee. 5,49E-06 1.272 5,33E-06 1.253 4,64E-06 1.113
A nimero de oficinas 1992-1996...........cccccvvvvrrvrereenennn. 1,60E-04 0,629

A numero de oficinas 1992-1996 en mercado natural .. 1,59E-04 0,622

A imp. relativa oficinas en otros mercados.................... -1,88E-04 -0,284
R? ajustado (Porcentaje) ........coecveeeiieeiiieeniieeeeeeeee -2,64 -2,67 -3,35

Variable dependiente: Cambio técnico (1992-1996)

9,98E-01 98,8 (") 9,98E-01 104,0 (™)
6,74E-06 0,679 4,80E-06 0,499
1,83E-05 3.886 (") 1,82E-05 3.941 (**)

(070] 415 7= 1 (=3
Numero de oficinas en 1992.........ccccveeeeeeeeeeeeeeeceiicninns
Tamarno medio de las oficinas en 1992 ............ccccnnene

9,94E-01 110.9 (**)
3,83E-06 0,363
1,93E-05 4.247 (**)

A nimero de oficinas 1992-1996..........ccccceeeeeeeeeeeeeeennnns -1,86E-04 -0,674

A nimero de oficinas 1992-1996 en mercado natural .. -2,63E-04 -0,946

A imp. relativa oficinas en otros mercados.................... 2,39E-04 0,333
R? ajustado (POrcentaje) .......ccceevveeeieeeesireenieesieeeesneens 26,99 27,67 26,45

(*) Significativo al 10 por 100.
(**) Significativo al 5 por 100.
(***) Significativo al 1 por 100.
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CUADRO NUM. 10

EXPANSION DE LA RED DE OFICINAS Y GANANCIAS DE PRODUCTIVIDAD DE LAS CAJAS DE AHORROS
(1997-2001)

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3

VARIABLES INDEPENDIENTES

a t-a a t-a a t-a

Variable dependiente: Incremento de la productividad (1997-2001)

1,03E+00 80,3 (**) 1,04E+00 79,8 (**) 1,02E+00 88,9 (***)
2,70E-05 2.984 (***) 2,08E-05 2.470(**) 2,08E-05 2.213 (**)

CONSEANTE v
Numero de oficinas en 1997 ........ccvvevevveverieeeeeeeeeeeeee,

Tamano medio de las oficinas en 1997 ...........vvvvvnnnnnn. 6,70E-06  1.669 3,40E-06 0,858 4,77E-06  1.060
A numero de oficinas 1997-2001.........ccccvveeeiiiireeeeeennnns -5,09E-04 -1.868 ()

A numero de oficinas 1997-2001 en mercado natural .. -1,01E-03 -3.017 (***)

A imp. relativa oficinas en otros mercados.................... 8,83E-04 1.188
R? ajustado (porcentaje) ..........ccceveeeeeueeecieeeeieeeeeeenee. 20,92 29,78 17,05

Variable dependiente: Ganancias de eficiencia (1997-2001)

CoNStANTE .. 1,02E+00 133,7 (***) 1,03E+00 125,8 (***) 1,02E+00 153,0 (***)
Numero de oficinas en 1997 ........cccoccvivvevveeiieieeeeeeeeeen 9,90E-07 0,184 -6,44E-07 -0,122 -1,08E-06 -0,198
Tamafno medio de las oficinas en 1997 ...........ccccvunnes -4,32E-06 -1.806 () -5,21E-06 -2.105 (**) -5,18E-06 -1.977 (*)
A nimero de oficinas 1997-2001.......ccccceeeeeevvvereeeeeneen. -1,32E-04 -0,812

A numero de oficinas 1997-2001 en mercado natural .. -2,71E-04 -1,298

A imp. relativa oficinas en otros mercados.................... 3,73E-04 0,863
R? ajustado (porcentaje) .......cceeeeeeeeeeeeeceeeeeeeeeee e 1,87 4,22 2,07

Variable dependiente: Cambio técnico (1997-2001)

CONSEANTE e
NuUmero de oficinas en 1997 ........ccoovviiieiivivieieiieeeeeee,
Tamano medio de las oficinas en 1997 ..........ccceevnnnne

A numero de oficinas 1997-2001.........ccceeevvvrerrrereeeennn. -3,76E-04

A numero de oficinas 1997-2001 en mercado natural ..
A imp. relativa oficinas en otros mercados....................
R? ajustado (POrcentaje) ..........ccvveeueerereeeeeeereeecreeeeeenneans

1,01E+00 70,1 (™) 1,01E+00 67,0 (**) 9,98E-01 78,5 (™)
2,58E-05 2.557 (™) 2,13E-05 2.184 (**) 2,18E-05 2.095 (**)
1,10E-05 2.459 (™) 8,65E-06 1.884 () 1,00E-05 2.009 (*)
-1,234
-7,29E-04 -1.885 ()
4,91E-04 0,597
20,89 24,49 18,66

(*) Significativo al 10 por 100.
(**) Significativo al 5 por 100.
(***) Significativo al 1 por 100.

VIl. CONCLUSIONES

Este trabajo se ha ocupado de analizar el impacto de
la expansion geografica de las cajas de ahorros espa-
nolas sobre su productividad. La relacion se ha exami-
nado contemplando, por un lado, distintas estrategias
expansivas para cada una de las entidades (crecimien-
to global, expansion en los mercados geogréficos tra-
dicionales y expansion en otros mercados) y, por otro,
considerando como estas distintas estrategias pueden
afectar a la productividad y cada uno de sus compo-
nentes: cambio en la eficiencia, o catching-up, y cam-
bio técnico.

Los resultados pueden agruparse en varios planos.
Por una parte, los resultados globales de productividad
indican un crecimiento de la productividad en el sector,
especialmente durante la segunda parte del periodo
considerado (1997-2001), pese a que muchas cajas
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estaban aun inmersas en costosas fusiones. Asimismo,
la descomposicion de la productividad en sus compo-
nentes (catching up, o cambio en eficiencia, y cambio
técnico) indica que, con mucha diferencia, ha sido el
cambio técnico el factor que ha propiciado en mayor
medida que las cajas estén produciendo en la actuali-
dad mayores cantidades de outputs para niveles de
inputs dados. Es un resultado parcialmente coinciden-
te con trabajos previos que, por haber sido publicados
en momentos relativamente lejanos (inicios y mediados
de los noventa), no se han ocupado de lo que podria-
mos denominar la era post-desregulacion, esto es, los
anos en los que las cajas mas se han expandido tras
adaptarse al nuevo entorno regulatorio. Con respecto a
estos otros trabajos (basicamente Pastor, 1995; Grifell-
Tatjé y Lovell, 1996, 1997), debemos destacar la homo-
geneidad obtenida con respecto al cambio en la efi-
ciencia o catching up, escasamente responsable del
cambio productivo experimentado en el sector.
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En este trabajo nos hemos ocupado explicitamente
de cémo las distintas estrategias expansivas por las que
han optado las cajas de ahorros han podido incidir en
su cambio productivo. Para ello, no contemplamos uni-
camente la posibilidad que se les brind¢ a las cajas de
expandirse por otras zonas geograficas donde su pre-
sencia estaba vetada, lo que hemos definido como
estrategias ofensivas, sino que también se ha contem-
plado la posibilidad de estrategias de corte mas defen-
sivo, en las que las entidades buscaban hacerse mas
fuertes en aquellas plazas en las que ya estaban esta-
blecidas, e incluso la posibilidad estrategias mixtas, si
bien son muy pocas entidades las que han seguido esta
ultima via de expansion.

Los resultados obtenidos sugieren que las estrate-
gias de corte mas defensivo, seguidas por aquellas enti-
dades que se expanden mayoritariamente por sus mer-
cados de actuacion habituales (lo que hemos definido
como mercados naturales), se relacionan de forma nega-
tiva con la productividad: a mayores tasas de creci-
miento en dichos mercados, las ganancias de produc-
tividad son mas bajas. Por el contrario, las empresas
que han centrado sus estrategias expansivas en mer-
cados en los que nunca habian estado presentes expe-
rimentan mayores ganancias de productividad

Los resultados indican que las mayores ganancias de
productividad se dan durante el periodo 1997-2001. Pre-
cisamente, alrededor de 1996-1997 es cuando las cajas
se han expandido mas intensamente, una vez termina-
dos los procesos de fusién en los que muchas de ellas
se vieron envueltas.

NOTAS

() Los autores desean agradece la ayuda financiera de FUNCAS.
Jose M. Pastor también agradece el apoyo financiero de la Generali-
tat Valenciana (Gv01-129) y de la DGCYT (SEC2002-03651).

(1) Algunas excepciones por razones historicas son Ibercaja en
La Rioja, Bancaja en Albacete, etcétera.

(2) De acuerdo con FUENTELSAZ y GOMEZ (1998), el ambito de ope-
racion habitual de las cajas de ahorros se definiria en contraposi-
cién al ambito de actuacion complementario, de manera que el pri-
mero estaria constituido por todo el territorio de la provincia en la
que radica la sede central de la caja en cuestion, mientras que el
caracter complementario se otorgaria a aquellas plazas situadas en
el territorio de otras provincias donde la caja en cuestion estuviera
ya establecida (con la condicién de que, en el conjunto de este terri-
torio, la entidad tuviera abiertas mas de tres oficinas), o bien al terri-
torio de una provincia en que no tuviese sede central ninguna caja
de ahorros.

(3) Véase, por ejemplo, ANGELINI y CETORELLI (1999), BIKKER y HAAF
(2002), Corvoisier y GRopp (2002), DE YounGg y HUNTER (2002), STIROH
y STRAHAN (2004), MCANDREWS y STRAHAN (2002), UNITE y SuLLIVAN (2002),
WRIGHT (2002).

(4) BERGER y MESTER (2003) investigan los efectos sobre el cambio
técnico y la eficiencia de los bancos americanos tras la desregula-
cion. MUKHERJEE, Ray y MiLLER (2001) exploran el crecimiento de la pro-

52

ductividad de una muestra de bancos de los EE.UU. en el periodo post-
desregulacion. TIRTIROGLU, DANIELS y TIRTIROGLU (1998) analizan, des-
pués de controlar por varias variables explicativas, si la desregulacion
ha afectado a la PTF (productividad total de los factores) de los ban-
cos comerciales de EE.UU. durante el periodo 1946-1995. WHEELOCK
y WiLson (1999) analizan los efectos de la desregulacion en la efi-
ciencia, productividad y cambio técnico de los bancos comerciales
de EE.UU. Finalmente, WoRTHINGTON (1999) investiga el crecimiento de
la productividad de las cooperativas de crédito norteamericanas duran-
te el periodo posterior a la desregulacion.

(5) Por ejemplo, KuMBHAKAR et al. (2001), GRIFELL-TATJE y LOVELL
(1996), el de GRIFELL-TATJE y LOVELL (1997) y el de PAsTOR (1995).

(6) Asi, MerreTT (2002) muestra que la desregulacion que permi-
te a los bancos australianos operar internacionalmente ha favoreci-
do que los bancos operaran en paises extranjeros y ampliaran el
rango y alcance de las operaciones y productos que ofrecen. Rami-
REz (2003) encuentra que la prohibicion de apertura de oficinas en
EE.UU. ha sido una causa importante de quiebras bancarias en EE.UU.
WALL (2003) presenta resultados que demuestran que la desregula-
cién tiende a disminuir la creacion de empresas en algunas regio-
nes y a aumentarlo en otras. CYReg, WANSLEY y BoEHM (2000) anali-
zan los determinantes del crecimiento de los bancos encontrando
que los bancos mas grandes son los que mas probablemente cre-
cen externamente.

(7) Més concretamente, caja y depdsitos en bancos centrales, enti-
dades de crédito y créditos sobre clientes.

(8) Obligaciones y otros valores de renta fija y deudas del Estado.

(9) Acciones y otros titulos de renta variable, participaciones y par-
ticipaciones en empresas del grupo.

(10) Entidades de crédito, débitos a clientes, débitos representa-
dos por valores negociables y pasivos subordinados.

(11) GrosskopF (2003) presenta una panoramica del indice de
Malmquist indicando que, pese a su nombre, no fue formulado como
tal por STEN MALMQUIST, sino por CAVES, CHRISTENSEN y DIEWERT (1982).

(12) Si, por el contrario, hubiese sido minimizadora de inputs, la
interpretacion seria la contraria. En el sector bancario es razonable
adoptar dicha orientacion.

(13) Para evitar el sesgo que se produce cuando las series son lar-
gas se ha procedido al célculo de sendos indices basados en pares
de afios consecutivos ty t + 1, y se ha calculado la media geométri-
ca de ambos.

(14) Si bien, en este caso, las mayores ganancias de productivi-
dad se dieron para las cajas cuya red de oficinas tenian un tamafno
medio comprendido entre las 144 y las 199 oficinas.
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I. INTRODUCCION

La prestacion de servicios bancarios ha sido una acti-
vidad altamente regulada durante muchos afos. Debe-
mos recordar que hasta finales de los afios ochenta las
entidades de depdsito debian hacer frente a numerosas
restricciones que les impedian, por ejemplo, decidir libre-
mente acerca de su estrategia de precios —Ilos tipos de
interés, tanto los de activo como los de pasivo, eran
determinados por el Banco de Espafia— o abrir nuevas
oficinas fuera de un ambito de actuacién determinado.
Durante los Ultimos afios setenta, y fundamentalmente a
lo largo de la década de los ochenta, se eliminan pro-
gresivamente la mayoria de las restricciones, por lo que
en la actualidad las entidades financieras pueden utilizar,
a la hora de competir, una amplia gama de variables (1).

Aunque la liberalizacion ofrece, sin duda, nuevas posi-
bilidades a las empresas y ha permitido la entrada en
el mercado de competidores que hasta entonces no
podian acceder al mismo (es el caso de la banca extran-
jera o de las cajas de ahorros fuera de su ambito tradi-
cional de actuacion) también plantea algunos interro-
gantes en torno a sus consecuencias. Por un lado, las
barreras legales a la entrada podrian haber permitido
operar dentro de la industria a empresas relativamente
ineficientes, cuya posicién apenas se veia amenazada
porque gozaban de cierto poder de monopolio en sus
mercados locales (2). Si este fuera el caso, la conse-
cuencia esperada de la liberalizacién seria la desapari-
cion de aquellas entidades menos eficientes, incapa-
ces de sobrevivir en el nuevo entorno competitivo.

Un segundo interrogante tiene que ver con la politi-
ca de apertura (o cierre) de oficinas seguida por las enti-
dades bancarias. Se ha argumentado en ocasiones que
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el sector bancario en Espana se encontraba sobredi-
mensionado, y una de las razones que se utilizaban para
justificar este exceso de oficinas es que las entidades,
ante la imposibilidad de competir en precios o acceder
a nuevos mercados, optaron por mejorar el servicio ofre-
cido mediante la apertura de nuevas oficinas dentro de
su ambito de actuacion. En este caso, las Ultimas ofici-
nas se habrian establecido, probablemente, en merca-
dos menos atractivos, convirtiéndose en oficinas no ren-
tables una vez eliminadas las restricciones legales sobre
los precios y las propias redes. Evidentemente, el cie-
rre de estas oficinas podria haber sido la consecuencia
no deseada de la apertura de los mercados (3).

En definitiva, tanto la progresiva desaparicion de las
entidades menos eficientes como el cierre de las ofici-
nas escasamente rentables o la posibilidad para algu-
nos intermediarios de acceder a nuevos mercados debe-
rian haber tenido consecuencias claras desde el punto
de vista de la estructura de la red de oficinas de las enti-
dades financieras y las decisiones de localizacién de
éstas. En todo caso, el aumento neto en el nimero de
oficinas que se ha producido en los ultimos afos no
deberia esconder que, en determinados mercados, esta
cifra podria haberse visto reducida, con la consiguien-
te disminucion en el nivel de servicio prestado. El obje-
tivo de este trabajo es realizar una primera aproxima-
cion detallada a este fendmeno que permita esclarecer
el grado en el que estos procesos han podido tener con-
secuencias dispares sobre los municipios en los que
operan los distintos intermediarios financieros.

Para ello, la primera parte de nuestro trabajo, emi-
nentemente descriptiva, pone de manifiesto la impor-
tancia que los procesos de fusion y adquisicién y el acce-
so a nuevos mercados han tenido en el sector bancario
espanol en los Ultimos anos, centrando su atencion, en

55



la parte final, en los patrones de localizacion de oficinas
de bancos, cajas de ahorros y cooperativas de credito.
Tras esto, la segunda parte trata de evaluar de forma mas
rigurosa en qué medida las intuiciones extraidas en el
primer apartado son confirmadas por la evidencia empi-
rica. Con esta finalidad, estimamos un modelo en el que
el nimero de oficinas que opera en un determinado mer-
cado viene determinado por variables como el nimero
de habitantes, la densidad de poblacién o la renta de los
individuos que residen en aquél.

Il. LIBERALIZACION, CONSOLIDAQI()N BANCARIA
Y DECISIONES DE LOCALIZACION

Tal como hemos apuntado, el sector bancario se ha
visto envuelto en un cambio sin precedentes a lo largo
del dltimo cuarto de siglo. La reciente revolucion tec-
nolégica, el proceso de globalizacién financiera o las
medidas liberalizadoras promulgadas en la mayor parte
de los paises de nuestro entorno econémico han recon-
figurado completamente la industria tanto en Espana
como en el resto de paises desarrollados. En el caso
espafiol, una de las consecuencias mas visibles de todas

estas transformaciones ha sido la reestructuracion de
la red de oficinas llevada a cabo por la mayor parte de
los intermediarios como consecuencia, entre otros fac-
tores, de los procesos de fusion y adquisicién y del
deseo de acceder a nuevos mercados. No cabe duda
de que ambas circunstancias han tenido una relevancia
significativa sobre las decisiones de localizacion de las
entidades; en el primer caso, por la posible eliminacion
de las oficinas redundantes, y en el segundo, a través
de la apertura de nuevas oficinas en mercados ante-
riormente vetados.

El cuadro num. 1 permite evaluar la importancia del
primero de los dos fendmenos a partir del analisis de la
evolucion del nimero de entidades de deposito que
operan en nuestro pais entre los afos 1981 y 2004.
Como se puede constatar, la disminucion en el nume-
ro de entidades es clara: aproximadamente una cuarta
parte de las 357 existentes en 1981 causan baja dos
décadas mas tarde. Este patrén es relativamente simi-
lar en todos los grupos (la Unica excepcion la constitu-
yen las sucursales de bancos extranjeros, que se intro-
ducen en Espana durante estos afos y cuya importancia
relativa es muy reducida). Asi, se pasa de 110 bancos

CUADRO NUM. 1
EVOLUCION EN EL NUMERO DE ENTIDADES DE DEPOSITO

BANCOS RESIDENTES
CAJAS COOPERATIVAS
TOTAL Sociedades Sucursales DE AHORROS DE CREDITO
Total andnimas de sociedades
espariolas extranjeras
1981 ssommesmnmssvins 357 128 82 147
1982 378 141 83 154
1983 .. 376 140 83 153
1984 .. 369 139 81 149
1235 —— 364 139 79 146
1986 sussimssmisaans 355 138 79 138
1987 s 346 138 79 129
1988....ccciiiiis 334 138 79 117
1989...ccciccies 333 145 78 110
11510 [ ——— 327 154 66 107
1991 smsmnmmrmmis 323 160 57 106
1992 ... 319 164 54 101
1993 ... 316 164 110 53 52 100
1994 ... 316 165 110 55 52 99
1215 LT ———— 318 170 112 58 51 97
1996 z:5smmmmmvies 313 165 108 57 51 97
1997 .oenens 307 159 105 54 51 97
1998.....cccciee 300 152 99 53 51 97
1999 290 146 93 53 50 94
2000 s ssmemmassimis 281 141 89 52 48 92
P24 8] 5 L 281 145 89 56 47 89
2002 ... 275 143 84 59 47 85
2008 ......comsnimeins 269 138 80 58 47 84
b2 0107 3 ) D 265 135 76 59 47 83

(*) Las cifras de 2004 corresponden al mes de septiembre.
Fuente: Banco de Espana.
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CUADRO NUM. 2
EVOLUCION EN EL NUMERO DE OFICINAS DE LAS ENTIDADES DE DEPOSITO

PORCENTAJE SOBRE EL TOTAL

TOTAL BANCOS CAJAS COOPERATIVAS
Bancos Cajas Cooperativas
L 15.311 5.628 6.098 2.072 40,8 442 15,0
1976 .o 19.600 9.098 6.818 2.137 50,4 37,8 11,8
g T4 - P—— 22.569 11.094 7.502 2.398 52,8 35,7 11,4
1980 ....cooeiensses 25.786 13.231 8.288 2.668 54,7 34,3 11,0
1982 oo 29.684 15.380 9.571 3.048 54,9 34,2 10,9
1984 ccinivsasinss 31.876 16.412 10.440 3.315 54,4 34,6 11,0
1986 ...ccoveeen. 32.731 16.518 11.061 3.382 53,4 35,7 10,9
1988 ssssssssinses 33.757 16.691 12.252 3.029 52,2 38,3 9,5
1990 ..o 35.234 16.917 13.642 2.919 50,5 40,7 8,7
1992 . 35.429 18.058 14.291 3.080 51,0 40,3 8,7
1994 . sexuvmmuusins 35.544 17.557 14.880 3.107 49,4 41,9 8,7
1996 ............... 37.079 17.674 16.094 3.311 47,7 43,4 8,9
J £2 2] Tu— 38.639 17.450 17.582 3.607 45,2 45,5 9,3
2000 ... 38.967 15.811 19.268 3.888 40,6 49,4 10,0
2002 .....cceeeee. 38.673 14.072 20.326 4.275 36,4 52,6 11,1
2004:(*) sssvisos 39.977 14.207 21.241 4.529 35,5 53,1 11,3

(" Las cifras de 2004 corresponden al mes de septiembre.
Fuente: Banco de Espana.

constituidos como sociedades anénimas espanolas en
1993 (primer afno para el que se dispone de informacion
desagregada) a 76 en 2004, mientras que las cajas de
ahorros pasan de 82 a 47 (4) y las cooperativas de cré-
dito se ven reducidas casi a la mitad (83 en 2004 fren-
te a 155 en 1980).

Aunque profundizar en las causas que dan lugar a
esta reduccion queda fuera del alcance de este traba-
jo, parece que la intensificacion de competencia, unida
a la presencia de un consumidor mejor informado y mas
exigente y a la necesidad de alcanzar un tamano sufi-
ciente que permita hacer un uso eficiente de una tec-
nologia cada vez mas costosa, han desembocado en
un proceso de consolidacion en el que las fusiones y
absorciones han sido un fenémeno habitual. De hecho,
la reduccién en el nimero de entidades viene explica-
da, casi en su totalidad, por este proceso de consoli-
dacion, dado que el niumero de las que causan baja por
motivos estrictamente econémicos es reducido.

Tanto el proceso de consolidacion bancaria como la
posibilidad de acceder a nuevos mercados han tenido
importantes consecuencias desde el punto de vista del
tamanio de la red de oficinas. El cuadro num. 2 muestra
la evolucion de dicha red desde mitad de los afios seten-
ta (5), y se observa como ésta aumenta de forma con-
tinuada, aunque el patron seguido por cada grupo de
intermediarios ha sido, en este caso, diferente. Si ana-
lizamos los datos globales, se observa que la mayor
expansion tiene lugar durante el periodo inicial, de modo
que entre 1974 y 1984 se duplica su tamafo. A partir de
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ese momento, el crecimiento se modera sustancial-
mente, especialmente durante los Ultimos afios. Segu-
ramente, el principal motivo para ello esta relacionado
con la politica de cierre de oficinas llevada a cabo por
los dos principales bancos del pais una vez materiali-
zadas las fusiones entre BBV y Argentaria, por una parte,
y entre Banco de Santander y Banco Central Hispano-
americano, por otra. Sin embargo, esta favorable ten-
dencia global oculta grandes diferencias entre los dis-
tintos tipos de intermediarios, que siguen pautas
dispares en el tiempo.

En los bancos, el incremento se concentra funda-
mentalmente en los primeros afios. Téngase en cuenta
que desde 1974 éstos gozan de total libertad de esta-
blecimiento, lo que origina una fuerte apertura de ofici-
nas después de la liberalizacion. Ello hace que su nime-
ro pase de 5.600 a mas de 11.000 en sélo cuatro aros,
y a mas de 16.000 en 1984. Desde entonces, el creci-
miento se modera hasta 1992 (cuando se alcanza el
maximo, con 18.000 oficinas), momento en que la
expansion se detiene y el nimero de oficinas comienza
a disminuir. A partir de ese afo, la racionalizacion lleva-
da a cabo tras las mencionadas fusiones y la venta de
algunas redes a las cajas de ahorros han llevado a una
reduccion de casi 4.000 oficinas (6).

La tendencia en las cajas de ahorros ha sido mas
regular, con un aumento importante y continuado duran-
te el dltimo cuarto de siglo. Como consecuencia de esta
progresion, el niumero de oficinas de las cajas es, a par-
tir de 1998, superior al de los bancos, circunstancia que
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no se habia producido desde 1975. Ademas, las dife-
rencias han aumentado durante estos ultimos afos, ya
que, frente a los cierres llevados a cabo por los bancos,
las cajas contintian con la expansién que se inicidé una
vez eliminadas las restricciones que les impedian ope-
rar fuera de su ambito de actuacion tradicional. Basta
para ello senalar que, en el Ultimo lustro, las cajas han
abierto 3.000 nuevas oficinas.

Finalmente, la red de las cooperativas de crédito tam-
bién ha crecido, aunque a tasas algo inferiores a las de
bancos y cajas. El cuadro nim. 2 muestra como su cuota
de mercado se ha mantenido relativamente constante
en el tiempo. Es importante, no obstante, destacar la for-
taleza con la que estas entidades han afrontado la inten-
sa competencia que ha tenido lugar durante los Ultimos
anos. Basta recordar las negativas previsiones que hace
apenas una década auguraban la desaparicion de la
mayor parte de las pequenas entidades, al no alcanzar
la dimension necesaria para aprovechar las economias
de escala necesarias en la industria. Sin embargo, la rea-
lidad parece demostrar que es posible competir con un
tamano reducido si se adopta la estrategia adecuada.
Notese que, aunque a finales de los ochenta, con la sali-
da de las cajas de ahorros fuera de su territorio, las coo-
perativas pierden cerca de dos puntos de participacion,
la década de los noventa supone un cambio de tenden-
cia importante que ha llevado a este grupo a recuperar
posiciones y superar la participacion que tenian algunos
anos antes. Asi, a finales de 2004 su cuota supera el 11
por 100, cifra nunca alcanzada desde que, en 1974, los
bancos comienzan su expansion.

Es importante destacar cémo las diferencias en los
patrones de comportamiento de bancos, cajas de aho-
rros y cooperativas crédito han tenido también un impac-
to importante sobre los mercados locales en los que
estas entidades operan. Como se comentaba en la intro-
duccion, el incremento de tamario en la red de oficinas
que muestra el cuadro num. 2 podria ocultar importan-
tes diferencias en el nivel de servicio prestado como
consecuencia de la combinacion de los procesos de
fusion y adquisicion, cierre de oficinas no rentables o el
acceso a nuevos mercados. En este sentido, los cua-
dros nums. 3 y 4 tratan de ser una primera aproxima-
cion a este fenomeno a través de la presentacién de la
distribucion de oficinas por tramos de poblacién para
el primer y ultimo afo para los que disponemos de esta
informacion: 1995 y 2002 (7).

La observacion del cuadro nim. 3 pone de manifies-
to dos cuestiones fundamentales. La primera de ellas es
la clara especializacion geografica (también funcional,
aunque esto no se desprende directamente del cuadro)
de los diferentes grupos de intermediarios. Asi, mientras
los bancos tienen una posicién preponderante en las capi-
tales de provincia y los municipios de mayor dimensién
(aquellos con mas de 5.000 habitantes), su importancia
en los pequefios nucleos rurales es practicamente testi-
monial. Las cooperativas de crédito, por el contrario, ape-
nas tienen oficinas en las grandes poblaciones; sin embar-
go, su papel es importante en los municipios mas
pequefnos, especialmente en aquellos con menos de
1.000 habitantes. Hay que sefalar, finalmente, que la pre-
sencia de las cajas de ahorros es mas homogénea, y su

CUADRO NUM. 3
DISTRIBUCION DE LAS OFICINAS BANCARIAS POR TRAMOS DE POBLACION

—— TOTAL OFICINAS PORCENTAJE OFICINAS
OFICINAS Bancos Cajas Cooperativas Bancos Cajas Cooperativas
Ano 1995:
Total capitales provincia............ 13.782.827 13.153 7.443 5.204 506 56,6 39,6 3,8
Mas de 20.000 habitantes......... 11.594.001 8.266 4.335 3.528 403 52,4 42,7 4,9
5.000-20.000 habitantes ........... 8.119.756 7.168 3.732 2.743 693 52,1 38,3 9,7
1.000-5.000 habitantes ............. 4.506.194 5.680 2.087 2.605 988 36,7 45,9 17,4
Menos de 1.000 habitantes....... 1.585.700 2.308 249 1.371 688 10,8 59,4 29,8
Total Espana.............c..cccoeeuee.n. 39.588.478 36.575 17.846 15.451 3.278 48,8 42,2 9,0
Ano 2002:
Total capitales provincia............ 14.549.030 13.956 5.688 7.295 973 40,8 52,3 7,0
Mas de 20.000 habitantes......... 13.700.546 10.170 3.843 5.587 740 37,8 54,9 7,3
5.000-20.000 habitantes ........... 8.420.137 6.978 2.813 3.342 823 40,3 47,9 11,8
1.000-5.000 habitantes............. 4.499.210 5.396 1.555 2.761 1.080 28,8 51,2 20,0
Menos de 1.000 habitantes....... 1.548.101 2.175 173 1.342 660 8,0 61,7 30,3
Total Espana.................cccuvee.. 42.717.064 38.675 14.072 20.327 4.276 36,4 52,6 11,1

Fuente: Elaboracion propia a partir de La Caixa (1997, 2004).
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CUADRO NUM. 4
OFICINAS BANCARIAS POR 10.000 HABITANTES

ANO 1995 ANO 2002
Total Oficinas Total Oficinas
oficinas oficinas
Bancos Cajas Cooperativas Bancos Cajas Cooperativas
Total capitales provincia ................ 9,5 5,4 3,8 0,4 9,6 3,9 5,0 0,7
Mas de 20.000 habitantes.............. 71 3,7 3,0 0,3 7,4 2,8 4.1 0,5
5.000-20.000 habitantes................ 8,8 4,6 3,4 0,9 8,3 33 4,0 1,0
1.000-5.000 habitantes.................. 12,6 4,6 5,8 2,2 12,0 3,6 6,1 2,4
Menos de 1.000 habitantes............ 14,6 1,6 8,6 4,3 14,0 1.1 8,7 4,3
Total Espana.............cccccuvviveveennnn. 9,2 4,5 3,9 0,8 9,1 3,3 4,8 1,0

Fuente: Elaboracion propia a partir de La Caixa (1997, 2004).

participacion es importante en todos los tramos de po-
blacién. Se trata, sin duda, de diferencias que deben ser
tenidas en cuenta dado que, en la medida en que los
intermediarios estan especializados en un determinado
tipo de clientela o ambito geografico, la evolucion en su
red de oficinas puede ser simplemente una respuesta a
los cambios demograficos o econémicos acaecidos en
los mercados con los que tienen una mayor vinculacion.

La segunda circunstancia resefable que se deriva de
la observacion del cuadro num. 3 tiene que ver con los
cambios que se producen entre los dos afos conside-
rados. A pesar de que los efectos de variables como la
utilizada en esta comparativa manifiestan sus efectos
fundamentalmente en el largo plazo, la comparacion
pone de manifiesto como los cambios que se producen
entre 1995 (8) y 2002 son de cierta importancia. Los ban-
cos pierden el liderazgo que ostentaban en los munici-
pios de mas de 5.000 habitantes (las diferencias por
encima de este umbral son poco significativas) a favor
de las cajas. La expansion de estas Ultimas, unida a la
reestructuracion llevada a cabo por los bancos, hace
que éstos pasen de tener mas de la mitad de las ofici-
nas en estos municipios al 40 por 100 en tan solo siete
afnos. En localidades mas pequenfas, la pérdida de posi-
cion relativa por parte de los bancos no es tan acusa-
da, aunque seguramente la principal razén para ello es
que su cuota era inicialmente mucho mas baja: basta
con constatar cémo en las poblaciones de menos de
1.000 habitantes apenas tenian el 10 por 100 de las ofi-
cinas totales en 1995, cifra que, a pesar de ello, se redu-
ce al 8 por 100 a finales de 2002.

En cuanto a las cajas, su presencia es mucho mas
homogénea en los diferentes grupos, de manera que en
la actualidad sus oficinas representan mas del 50 por
100 del total en todos los tramos de poblacién, con la
Unica excepcioén de los municipios entre 5.000 y 20.000
habitantes, donde se aproximan a esta cifra.
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Resulta de especial interés observar la evolucion de
las cooperativas de crédito. En 1995 su presencia se
centra sobre todo en las localidades de menor pobla-
cion, algo seguramente logico, dada su tradicional vincu-
lacion al mundo rural. Sin embargo, la red de oficinas
de este grupo en las principales ciudades del pais es
poco significativa, ya que no alcanza siquiera el 5 por
100. Desde entonces, su presencia se ha mantenido
mas o menos constante en los municipios mas peque-
fos (s6lo 64 nuevas oficinas en localidades de menos
de 5.000 habitantes), pero se ha incrementado sustan-
cialmente en los de mayor dimension: su red practica-
mente se duplica en las capitales de provincia y crece
también de forma importante en localidades de mas de
20.000 habitantes.

Una lectura complementaria de esta informacion se
ofrece en el cuadro num. 4, que presenta el nimero de
oficinas por habitante, tomando los mismos tramos de
poblacién. El cuadro muestra como este indicador sufre
un ligero descenso, al pasar de 9,2 a 9,1 oficinas por
cada 10.000 habitantes lo que significa que, al menos
a partir de 1995, el crecimiento efectivo de la red de ofi-
cinas no ha sido tal, sino que lo Unico que han hecho
las entidades financieras ha sido adaptarse a los incre-
mentos que han tenido lugar en la demanda como con-
secuencia del aumento de la poblacion.

La disminucion aludida es especialmente acusada en
los bancos, mientras que tanto cajas de ahorros como
cooperativas de crédito, especialmente las primeras,
aumentan su nivel de servicio. Estas cifras globales
esconden, sin embargo, diferencias importantes entre
los diversos municipios y tipos de intermediario. Asi,
mientras en las localidades de mayor poblacion la red
aumenta por encima del crecimiento de la poblacion, en
las de menos de 20.000 habitantes se produce una dis-
minucién de esta ratio. En todo caso, es importante des-
tacar que esta caida es similar en todos los municipios
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cuya poblacion se situa por debajo de ese umbral, lo
que no permite deducir que, a partir de esta informa-
cion, los pueblos mas pequenos se hayan visto espe-
cialmente perjudicados.

El cuadro num. 4 pone igualmente de manifiesto que
las diferencias entre intermediarios también son sustan-
ciales. La fuerte reduccion de las oficinas de los bancos
se concentra en los municipios medianos y grandes (y
fundamentalmente en las capitales de provincia), mien-
tras que en los de menos de 1.000 habitantes es mucho
mas moderada. Por el contrario, el crecimiento de las
cajas de ahorros se produce sobre todo en las capitales
y los nucleos de mas de 20.000 habitantes, mientras que
en los pueblos de menos de 5.000 el crecimiento es poco
importante. Sefalar, por ultimo, que en las cooperativas
de crédito el patrén de crecimiento ha sido algo mas
homogéneo, aunque el mayor crecimiento en las princi-
pales poblaciones también es evidente.

lll. LA DISPONIBILIDAD DE SERVICIOS BANCARIOS

Una de las preguntas mas frecuentes al evaluar las
implicaciones de la liberalizacion bancaria es si ésta
puede tener consecuencias en el servicio ofrecido a los
segmentos de poblacion menos favorecidos (aquellos
con menores niveles de renta o que viven en municipios
escasamente poblados, donde la rentabilidad de una ofi-
cina bancaria puede ser cuestionada). Se trata de un
debate ampliamente analizado, por ejemplo, en el mer-
cado estadounidense (9). Aunque los resultados obteni-
dos no son concluyentes, la mayoria de trabajos tiende
a poner de manifiesto que la liberalizacion no ha supues-
to una reduccién en el nivel de servicio prestado a las
comunidades mas desfavorecidas (Gunther, 1997).

Sorprendentemente, este tema apenas se ha abor-
dado en el caso espanol. Aunque es cierto que las cir-
cunstancias que han concurrido en nuestro sistema
financiero han sido diferentes y que la ausencia de infor-
macion detallada dificulta la realizacién de este tipo de
analisis, entendemos que es una cuestion del maximo
interés. El apartado anterior ofrece alguna intuicion en
este sentido al confirmar la existencia de diferencias en
el nivel de servicio segun el tamano de los municipios,
pero de la observacion de la informacion descriptiva pre-
sentada no es posible extraer demasiadas conclusio-
nes. El objetivo de este apartado es, por tanto, el de
aportar cierta luz sobre esta cuestion. Para ello, trata-
mos de formalizar algunas de las intuiciones previamente
mencionadas a partir de los modelos que relacionan el
numero de oficinas en un mercado con sus determi-
nantes. Uno de los primeros trabajos en este sentido es
el de Lanzillotti y Saving (1968), quienes hacen depen-
der el nimero de oficinas de tres variables: la poblacion,
la densidad de poblacion y el nivel de renta. Por tanto,
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la version lineal del modelo desarrollado por estos auto-
res tomaria la siguiente forma:

Oy=a+Py+Dy+ Ry + ¢

donde O es el numero total de oficinas, P representa el
total de poblacion, D es la densidad de poblacion, R el
nivel de renta, y los subindices i y t hacen referencia,
respectivamente, al mercado y al ano en el que se miden
las variables. Asi, un mayor nivel de poblacién o renta
incrementaria la demanda de servicios bancarios (dep6-
sitos a la vista y depdsitos de ahorro) y, por tanto, el
numero de oficinas. Por el contrario, un aumento en la
densidad de poblacion reduciria el nUmero de oficinas
al disminuir el coste de acceso a éstas (en aquellos mer-
cados con mayor densidad de poblacion seria posible
ofrecer un nivel de servicio similar con una red de ofici-
nas menos densa) (10).

El cuadro num. 5 presenta los resultados de la esti-
macion del modelo propuesto a partir de los datos que
proporciona el Anuario economico de Espana publica-
do por La Caixa (11). El anuario ofrece informacion anual
sobre el numero total de oficinas de bancos, cajas de
ahorros y cooperativas de crédito, y sobre la poblacion
y la superficie de todos los municipios espafoles mayo-
res de 1.000 habitantes. También permite obtener una
medida de la renta familiar disponible por habitante, en
este caso medida a través de una variable categorica
cuyo valor oscila entre 1y 10.

Como cabia esperar, los resultados que se presentan
en la primera columna muestran que el ajuste global del
modelo es altamente satisfactorio, con un R? ajustado
préoximo al 0,96. Todas las variables son estadistica-
mente significativas y presentan los signos esperados.
Incrementos en los niveles de poblacion y renta tienen
un efecto positivo sobre el numero de oficinas operati-
vas en el mercado, debido, con toda probabilidad, a un
aumento en la demanda de servicios bancarios por parte
de los consumidores. Por el contrario, la densidad de
poblacion tiene un efecto negativo sobre dicho nime-
ro, indicando que cuando la poblacién se encuentra mas
concentrada el numero de oficinas necesario para aten-
der un determinado nivel de demanda es menor. Es
decir, en aquellos mercados en los que la poblacién esta
mas concentrada puede ofrecerse el mismo nivel de ser-
vicio con un numero de oficinas inferior.

Nuestra investigacion sobre la relacion entre el nime-
ro de oficinas y sus determinantes continlda en las
columnas 2 y 3, en las que se contrastan algunas de las
intuiciones extraidas en el apartado anterior. La colum-
na 2 centra su atencioén en el hecho de que la constan-
te del modelo pueda variar de un ano a otro. Dicho de
otro modo, la introduccién de una variable ficticia para
cada afno permite controlar por la presencia de posibles
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CUADRO NUM. 5
DETERMINANTES DEL NUMERO DE OFICINAS BANCARIAS EN UN MERCADO

MODELO 1 MODELO 2 MODELO 3
Coeficientes t-ratio Coeficientes t-ratio Coeficientes t-ratio
COoNStANTE wewsssivossiermnssisonssmsesssissss -3,67 (***) (-15,0) -3,70 (**%) (-10,9) -4,05 (***) (-6,4)
Poblacion (miles habitantes).......... 1,02 (***) (-713,0) 1,02 (***) (713,1) 0,99 (**) (238,2)
Poblacion x Dummy 1996 ........... 0,04 (%) 6,1)
Poblacion x Dummy 1997 ........... 0,05 (") 8,2)
Poblacion x Dummy 1998 ........... 0,08 (***) (14,1)
Poblacion x Dummy 1999 ........... 0,07 (") (11,9)
Poblacion x Dummy 2000 ........... 0,05 (***) (7,8)
Poblacion x Dummy 2001 ........... 0,02 (*) (2,5)
Poblacion x Dummy 2002 ........... -0,08 (***) (-4,9)
ReNnta......ccoeviiiieiiieceieeeceee e 0,57 (***) (-11,4) 0,58 (***) (11,5) 0,75 (**) 5,4)
Renta x Dummy 1996 .................. 0,10 (0,5)
Renta x Dummy 1997 .................. -0,03 (-0,1)
Renta x Dummy 1998 .................. -0,01 (-0,1)
Renta x Dummy 1999 .................. -0,15 (-0,7)
Renta x Dummy 2000................... -0,18 (-0,9)
Renta x Dummy 2001 .................. -0,44 () (-2,3)
Renta x Dummy 2002 .................. -0,36 (*) (-1,9)
Densidad (miles habitantes/km?) ...  -0,41 (***) (-6,8) -0,41 (%) (-6,8) -0,26 (-1,2)
Densidad x Dummy 1996 ............ -0,06 (-0,2)
Densidad x Dummy 1997 ............ 0,01 (-0,0)
Densidad x Dummy 1998 ............ -0,15 (-0,9)
Densidad x Dummy 1999 ............ -0,28 (-0,9)
Densidad x Dummy 2000 ............ -0,23 (-0,7)
Densidad x Dummy 2001 ............ -0,05 (-0,2)
Densidad x Dummy 2002 ............ -0,13 (-0,5)
Dummy 1996 -....:cresvrsssssmiessivssmarinss 0,12 (0,3) -0,73 (-0,8)
Dummy 1997 ....oooeeiieeeeeeieeeee 0,22 (0,6) -0,29 (-0,3)
Dummy 1998.......cccovvveeieeeieeene. 0,41 (1,0 -0,57 (-0,6)
Dummy 1999.......ccooviiiiiieieeeee. -0,26 0,7) 0,10 0,1)
/D] g5153)727 6180 N -0,21 (-0,6) 0,05 0,1)
Dummy 2007 w..cosumssmvessamsmvvmas -0,23 (-0,6) 1,54 (%) (1,7)
Dummy 2002........cceovuveeeeeiiieeeeenns -0,59 (-1,6) 1,42 (1,6)
Numero de observaciones............. 25.241 25.241 25.241
R? ajustado.......cccceeeviiiecieeeiieen 0,956 0,956 0,957

(*), ("), () Variable estadisticamente significativa al 90, 95 y 99 por 100 respectivamente.

efectos que influyen en la variable dependiente y que
no estan recogidos en el modelo. Ninguna de estas
variables resulta significativa, lo que nos lleva a pensar
que el tamafo de la red de oficinas ha permanecido rela-
tivamente estable y que los Unicos cambios producidos
en ella lo han sido como respuesta al cambio en las con-
diciones del mercado (aumento en la demanda de ser-
vicios bancarios).

La columna 3 del cuadro num. 5 trata de explorar la
hipotesis de que la relacién entre el niUmero de oficinas
y sus determinantes haya podido variar con el trans-
curso del tiempo. Para contrastar esta posibilidad, mul-
tiplicamos cada una de las tres variables explicativas
del modelo por las variables ficticias previamente defi-
nidas. Los resultados muestran un importante cambio
de tendencia en la variable poblacion cuya interpreta-
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cion resulta de cierto interés. Aunque la relacion entre
oficinas y numero de habitantes ha sido siempre posi-
tiva, en los anos intermedios de nuestro analisis las enti-
dades eran menos exigentes para proceder a una nueva
apertura (la poblacion necesaria para ello era inferior).
Asi, en 1995 se necesitaban, aproximadamente, 1.010
habitantes por cada oficina (1.000/0,99). Esta cifra dis-
minuye hasta 1998, cuando son necesarios 925 consu-
midores potenciales, momento en el que repunta de
nuevo hasta alcanzar los 1.040 habitantes en 2002.

En el caso de las variables renta y densidad, no pare-
ce detectarse ningun patrén temporal resefable, con la
excepcion del efecto de la variable renta en los dos Ulti-
mos anos, en los que su coeficiente se reduce aproxi-
madamente a la mitad, esto es, para un mismo nivel de
renta el nUmero de oficinas sera mas bajo.

61



El analisis descriptivo realizado en el segundo apar-
tado ha mostrado que, aunque con datos agregados la
relacion entre numero de oficinas y poblacion ha dismi-
nuido ligeramente en los Ultimos afios, existen ciertas
diferencias en esta relacion en funcién del tamano del
municipio. A partir de la informacion sintetizada en los
cuadros nims. 3 y 4 se ha puesto de manifiesto como
los bancos apenas operan en los pequefios nucleos
rurales, mientras que la presencia de las cooperativas
en las poblaciones mas grandes es también reducida.
Dado que los patrones de apertura y cierre de ambos
grupos han sido diferentes (al igual que las politicas de
expansion de las cajas de ahorros), y con el fin contrastar
si estas diferencias pueden tener algun efecto sobre la
prestacion de servicios bancarios en un determinado
segmento, el cuadro num. 6 estima el modelo anterior
de forma separada para los municipios de entre 1.000

y 5.000 habitantes (no existe informacion detallada para
las localidades mas pequefas), de entre 5.000 y 20.000
habitantes y para los de mas de 20.000. Los resultados
de las estimaciones son, en lineas generales, similares
a los presentados en el cuadro nim. 5, aunque existen
algunas diferencias dignas de mencién (12).

La poblacion sigue siendo, en todos los casos, el prin-
cipal determinante de la magnitud de la red de oficinas.
No obstante, debe observarse que el coeficiente de esta
variable es superior en los municipios mas grandes,
donde hay aproximadamente una oficina por cada 1.000
habitantes, mientras que en los de tamano medio hay
una por cada 1.350 habitantes, y en los pequefios, una
por cada 1.160 (13). Dicho de otro modo, los grandes
nucleos de poblacién si tienen, proporcionalmente, una
red de oficinas mas extensa, pero las diferencias entre

CUADRO NUM. 6
DETERMINANTES DEL NUMERO DE OFICINAS BANCARIAS EN UN MERCADO SEGUN EL TAMANO DEL MUNICIPIO

MENOS DE 5.000 HABITANTES ~ ENTRE 5.000 Y 20.000 HABITANTES ~ MAS DE 20.000 HABITANTES
Coeficientes t-ratio Coeficientes t-ratio Coeficientes t-ratio
Constante .......cccceeeeeveeiiieciieeee -0,07 (-0,6) -1,91 (") (5,7) -33,14 (***) 4,7)
Poblacion (miles habitantes).......... 0,86 (***) (26,8) 0,74 (™) (28,7) 1,00 (***) (76,1)
Poblacion x Dummy 1996 ........... -0,001 (-0,1) 0,001 (0,0 0,04 (™) (2,0
Poblacion x Dummy 1997 ........... -0,03 (-0,8) 0,01 (0,3) 0,05 (***) (2,7)
Poblacion x Dummy 1998 ........... -0,04 (-1,0) 0,06 () (1,7) 0,09 (***) 4,7)
Poblacion x Dummy 1999 ........... -0,07 (-1,6) 0,06* (1,7) 0,07 (*) (3,8)
Poblacion x Dummy 2000 ........... -0,07 (-1,6) 0,01 0,2 0,04 () (2,4)
Poblacion x Dummy 2001 ........... -0,09 (%) (-1,9) -0,06 (%) (-1,7) 0,01 (0,5)
Poblacion x Dummy 2002 ........... -0,08 (%) (-1,8) -0,06 (%) (-1,7) -0,03 () (-1,8)
Renta......cccooviieiiiieeee 0,25 (***) (15,4) 0,86 (***) (15,9) 4,15 (*) (2,6)
Renta x Dummy 1996 .................. 0,03 (1,2) 0,12 (1,5) 0,82 0,3)
Renta x Dummy 1997 .................. 0,09 (***) 3,7) 0,15 (%) (1,9) 0,72 (0,3)
Renta x Dummy 1998 .................. -0,03 (-1,3) -0,16 (*) (-2,0) -0,36 (-0,2)
Renta x Dummy 1999................... 0,01 0,3) -0,07 (-0,9) 0,91 (0,4)
Renta x Dummy 2000.................. -0,09 (***) (-3,6) -0,34 (") (-4,4) 0,47 0,2
Renta x Dummy 2001 ........c......... -0,13 (***) (-5,7) -0,40 (***) (-5,4) 0,44 0,2)
Renta x Dummy 2002.................. -0,14 (**) (-6,5) -0,50 (***) (-6,9) -0,16 (-0,1)
Densidad (miles habitantes/km?) ...  -0,87 (***) (-4,7) -0,37 (***) (-4,3) 1,11 (1,2)
Densidad x Dummy 1996 ............ 0,06 0,2) 0,06 (0,5) -0,01 (-0,0)
Densidad x Dummy 1997 ............ 0,12 0,4) -0,01 (-0,1) -0,11 (-0,1)
Densidad x Dummy 1998 ............ 0,28 (1,0) 0,10 0,7) -0,15 (-0,1)
Densidad x Dummy 1999 ............ 0,23 0,9) -0,01 (-0,1) -0,52 (-0,4)
Densidad x Dummy 2000 ............ 0,14 0,5) 0,03 0,2) -0,58 (-0,5)
Densidad x Dummy 2001 ............ 0,10 (0,4) 0,07 (0,6) -0,37 (-0,3)
Densidad x Dummy 2002 ............ 0,04 0,2) 0,13 (1,1) -1,32 (-1,4)
DUummny 1996 .....c.usssmmmussassasmssinises -0,13 (-0,8) -0,62 (-1,3) -5,64 (-0,5)
Dummy V997 -...ccxsciesssonssns sissmsmsssomss -0,32 (**) (-2,1) -1,35 (**%) (-2,7) -7,38 (-0,7)
Dummy 1998........cccvveeiieeeieeeneens 0,18 (1,2) -0,80 (-0,2) -1,72 (-0,2)
Dummy 1999.......covviieiiiieeieeeieenn 0,02 0,1) -0,66 (-1,3) -9,36 (-0,9)
Dummy 2000........cccccuemireeiireeninnn. 0,33 (**) (2,1) 0,71 (1,4) -6,75 (-0,6)
DUy 2001 ceswssssssmsesrsesnmemions 0,63 (***) (4,3) 1,39 () (3,0) -5,85 (-0,6)
Dummy 2002.........commmrsmsssimsssi 0,61 (***) 4,1) 1,69 (%) (3,6) 2,12 0,2)
Numero de observaciones............. 15.964 6.805 2.472
R? ajustado........ccocuveeeeiiiiiieeeieen. 0,295 0,557 0,958

("), (), (***) Variable estadisticamente significativa al 90, 95 y 99 por 100 respectivamente.
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los pequefios (de 1.000 a 5.000 habitantes) y medianos
(entre 5.000 y 20.000) no son demasiado pronunciadas
y, en todo caso, entre estos dos ultimos grupos la red
es mas densa en las areas rurales. Por otra parte, es
también importante destacar que las diferencias se han
incrementado desde el afio 2000, por lo que podemos
confirmar que la expansion se ha concentrado, espe-
cialmente durante los ultimos dos o tres afios, en las
grandes ciudades, entendidas como aquellas con una
poblacion superior a los 20.000 habitantes.

El coeficiente de la variable renta también es esta-
disticamente significativo en todos los tramos de pobla-
cion, aunque su valor disminuye con rapidez al hacerlo
el tamafo del municipio, especialmente durante los ulti-
mos afnos. Asi, en los grandes nucleos de poblacion el
efecto de la renta es casi veinte veces superior que en
los de menor dimension. En estos Ultimos, la red de ofi-
cinas bancarias aumenta con la renta de la poblacion
atendida en ellos, pero a tasas claramente inferiores. En
otras palabras, es necesario un salto en el nivel de renta
mucho mas importante para que se produzca la aper-
tura de una nueva oficina. Por ultimo, la densidad de
poblacién no resulta significativa en los municipios mas
grandes, mientras que si lo es en los de menor tamafo.
La explicacion de esta diferencia parece clara: en las
pequefias poblaciones la distribucion de sus habitantes
es mas heterogénea, por lo que la densidad de pobla-
cion se convierte en un factor importante a la hora de
explicar la politica de apertura de oficinas, algo que no
ocurre en las localidades mas grandes.

En cuanto a la posible presencia de efectos tempo-
rales, los coeficientes de las variables ficticias anuales
presentan algunos cambios con respecto a los resulta-
dos comentados en el modelo agregado en los grupos
de poblacion media y baja. Mientras que el nimero de
oficinas en los grandes nucleos urbanos (una vez que
se corrige por los diferentes factores que influyen en el
mismo) permanece inalterado en el tiempo, en los de
menor dimensién se produce un aumento significativo
en los Ultimos anos.

Una preocupacion que también se ha puesto en oca-
siones de manifiesto en el contexto que nos ocupa hace
referencia a la posibilidad de que la disminucién en los
servicios bancarios no esté relacionada con el tamario
de los municipios, sino con el nivel de renta de éstos, de
manera que en aquellas ubicaciones con menores nive-
les de renta el numero de oficinas pueda disminuir de
forma mas que proporcional. Para corroborar la veraci-
dad de esta conjetura, el cuadro nim. 7 estima de nuevo
el modelo, dividiendo ahora la muestra en tres grupos
segun el nivel de renta de los municipios afectados (14).

De nuevo se corrobora la importancia de la pobla-
cion como principal determinante de las decisiones de
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apertura, aunque en este caso las diferencias entre los
tres grupos considerados son mas acusadas que en las
estimaciones anteriores. Asi, el valor del coeficiente
asociado a esta variable en el segmento de mayor renta
duplica al que se obtiene en el grupo de renta mas baja.
Ademas, este coeficiente ha disminuido con el paso del
tiempo para los individuos que residen en los munici-
pios de menor renta, lo que significa que, en la actua-
lidad, el nimero de habitantes necesario para proce-
der a la apertura de una nueva oficina bancaria en ellos
es mayor que el que se requeria hace algunos anos.
Este efecto es igualmente acusado en los municipios
de renta media y, en los dos ultimos afios, también en
los de renta mas alta.

Por lo que respecta al coeficiente de la variable renta,
éste no es significativo en los municipios mas ricos. Si
lo es, sin embargo, en los restantes, especialmente en
los de menores posibilidades econdmicas. Es decir, den-
tro de los municipios de renta baja, el nimero de ofici-
nas es mas reducido en los mas pobres. En cuanto a la
densidad de poblacion, ésta no influye en el tamafio de
la red en los municipios de renta media (con la excep-
cion de los Ultimos afos) y alta. En los de menor renta
lo hace, en contra de lo esperado, de forma positiva
durante los primeros afios, aunque esta tendencia se
invierte a partir de 2000.

Por ultimo, es importante sefalar que, aunque nues-
tros resultados muestran que el servicio bancario es infe-
rior en los municipios de renta mas baja, no puede afir-
marse que las perspectivas de futuro sean especialmente
negativas. Al contrario, el signo positivo asociado a los
coeficientes de las variables ficticias correspondientes
a los afos 2000, 2001 y 2002, junto a un mejor compor-
tamiento de los coeficientes de la interaccion de estas
variables con la poblacién y la renta, confirman que en
los ultimos anos se esta produciendo una mejoria en la
situacion de estos municipios, por lo que resultara de
especial interés analizar su evolucion en el futuro con el
fin de confirmar si se corrobora esta tendencia.

IV. CONCLUSIONES

El objetivo de este trabajo ha sido evaluar algunas de
las consecuencias de la desregulacion que ha afectado
al sector bancario en los ultimos afos. Por una parte,
se ha confirmado que la liberalizacion que tuvo lugar en
el sistema financiero en Espafa ha derivado en una
importante consolidacion de éste, que ha supuesto la
desaparicion, en la mayoria de ocasiones como conse-
cuencia de fusiones y adquisiciones, de mas de 120
intermediarios en los ultimos veinte afios. De forma para-
lela, la desregulacion ha permitido la adopcién por parte
de numerosas entidades de deposito de estrategias de
expansion, mas o menos ambiciosas, que han llevado
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CUADRO NUM. 7
DETERMINANTES DEL NUMERO DE OFICINAS BANCARIAS EN UN MERCADO SEGUN EL NIVEL DE RENTA

RENTA BAJA RENTA MEDIA RENTA ALTA
Coeficientes t-ratio Coeficientes t-ratio Coeficientes t-ratio
Constante ........ceeeeeeeeeeeieiiieeee, -1,77 (**) (-4,2) -4,34 (**) (-2,4) 2,88 (0,1)
Poblacion (miles habitantes).......... 0,72 (***) (203, 3) 1,02 (**%) (242,6) 1,44 (") (5,9)
Poblacion x Dummy 1996 ........... -0,02 (***) (-4,3) 0,04 (***) 5,9 0,25 0,3)
Poblacion x Dummy 1997 ........... -0,09 (***) (-13 2) 0,03 (**) (4,6) -0,27 (-1,1)
Poblacion x Dummy 1998 ........... 0,06 (***) (11,0 0,08 (***) (12,6) -0,38 (-1,5)
Poblacion x Dummy 1999 ........... -0,18 (***) (-13,1) -0,13 (***) (-14,4) -0,34 (-1,4)
Poblacion x Dummy 2000 ........... -0,11 (**%) (-8,8) -0,15 (%) (-16,1) -0,37 (-1,5)
Poblacion x Dummy 2001 ........... -0,16 (***) (- 11,4) -0,24 (***) (-22,1) -0,41 (%) (-1,7)
Poblacion x Dummy 2002 ........... -0,07 (***) (-9,8) -0,13 () (-14,4) -0,46 (%) (-1,9)
ReNtaismiimsmssisisssisismrrmanasms 0,99 (***) (5,8) 0,69 (*) 2,1) -0,24 (-0,1)
Renta x Dummy 1996................... -0,15 (-0,6) 0,25 (0,5) 0,41 (0,1)
Renta x Dummy 1997 .................. -0,49 (%) (-1,8) 0,23 (0,5) 6,90 (1,0
Renta x Dummy 1998................... -0,12 (-0,5) -0,38 (-0,8) 3,09 (0,6)
Renta x Dummy 1999.................. -0,16 (-0,5) 0,31 0,7) -1,53 (-0,3)
Renta x Dummy 2000.................. -0,71 (*) (-2,2) 0,10 0,2) 2,40 (0,6)
Renta x Dummy 2001 .................. -0,74 (%) (-3,1) -0,01 (-0,0) 3,71 0,9)
Renta x Dummy 2002 .................. -0,89 (%) (-3,6) 0,26 (0,5) 1,62 (0,4)
Densidad (miles habitantes/km?) ...  -0,47 (**) (-2,1) -0,11 (-0,5) -0,66 (-0,1)
Densidad x Dummy 1996 ............ 0,83 () (2,5) -0,08 (-0,3) -1,62 (-0,1)
Densidad x Dummy 1997 ............ 1,09 (**) (2,8) -0,10 (-0,3) -0,18 (-0,0)
Densidad x Dummy 1998 ............ 0,88 (***) 2,8) -0,10 (-0,3) -0,13 (-0,0)
Densidad x Dummy 1999 ............ 1,12 (%) (2,7) -0,74 (*) (-2,1) 6,31 (0,6)
Densidad x Dummy 2000 ............ 0,30 0,7) -0,66 (%) (-1,9) 5,10 0,5)
Densidad x Dummy 2001 ............ -1,06 (%) (-1,8) -0,17 (-0,5) 5,06 (0,5)
Densidad x Dummy 2002 ............ 0,38 (%) (1,7) -0,84 (**) (-2,4) 4,10 0,4)
Dummy 1996........ccoevvveveeeeiiiieeens 0,13 0,2) -1,57 (-0,6) -3,39 (-0,1)
Dummy 1997 ...ceeeeeieeeeeeeeeen 1,30 (%) (1,9) -1,64 (-0,7) -55,30 (-1,0)
Dummy 1998.......cccoviieeeeeiiiiieeene -0,30 (-0,4) 1,47 (0,6) -24,39 (-0,6)
DUmmy: 1999 . csusissseonssssssissnsasas 1,00 (1,3) -0,30 (-0,1) 10,17 0,3)
Dummy 2000........cccoceeerrrerreeennnnnnn 2,11 () (2,4) 0,68 0,3) -23,58 (-0,6)
Dummy 2001 ......coeeveiieieeeciiiieeees 2,66 (***) (4,6) 1,82 0,7) -35,70 (-1,0)
Dummy 2002.......ccccoveeirreirieeannnn. 2,38 (***) (3,9) -0,48 (-0,2) -16,75 (-0,5)
Numero de observaciones............. 8.534 15.044 1.663
R? ajustado.....ccccceerieeeeiieeiieeee 0,952 0,957 0,978

(*), (**), (") Variable estadisticamente significativa al 90, 95 y 99 por 100 respectivamente.

a duplicar el tamafno de la red de oficinas con el que
estos intermediarios prestan sus servicios.

Una vez confirmados estos efectos, el segundo obje-
tivo de nuestra investigacion ha sido el realizar una eva-
luacion, siquiera preliminar, de las consecuencias que
la apertura de los mercados ha podido tener sobre la
prestacion de servicios bancarios a determinados colec-
tivos. Concretamente, y dada la informacién de la que
disponemos, hemos tratado de analizar si el servicio
ofrecido en los municipios de menor poblacion o en los
que tienen un nivel de renta mas bajo ha podido dismi-
nuir en estos Ultimos anos. En todo caso, debemos tener
presente que el horizonte temporal de la primera parte
de nuestro estudio comprende algo mas de veinte afios,
mientras que en la segunda sélo tenemos informacion
para el periodo 1995-2002, por lo que no es posible
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establecer directamente un paralelismo entre ellos, dado
que la evolucion de la red de oficinas en uno y otro inter-
valo presenta ciertas diferencias.

En el primero de los casos, si bien es cierto que la red
de oficinas es mas amplia en los grandes nucleos de
poblacion, estas diferencias se han mantenido relativa-
mente estables en los Ultimos afos, por lo que, aunque
los consumidores que residen en las principales ciuda-
des disponen de una mayor oferta de servicios banca-
rios, no puede afirmarse que las entidades hayan apro-
vechado la reestructuracion de la red para penalizar
especialmente a los municipios mas pequefios.

Por lo que respecta a la relacion entre renta y servi-
cios bancarios, los indicios si que apuntan a que el
numero de oficinas, una vez que se controla por el resto
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de variables explicativas, es claramente inferior en los
municipios con menores niveles de renta, aunque pare-
ce que en los ultimos anos se ha corregido ligeramen-
te este efecto. En consecuencia, aunque es aconseja-
ble mantener la cautela, no parece que la tendencia de
las entidades financieras sea la de centrar exclusiva-
mente su esfuerzo en los segmentos mas poblados o
de mayor renta, descuidando el resto. En todo caso, es
importante destacar que nuestros resultados son toda-
via preliminares y que se han obtenido tomando como
referencia un horizonte temporal reducido, por lo que,
antes de extraer conclusiones definitivas, es necesario
disponer de un mayor numero de investigaciones simi-
lares que confirmen o refuten estos indicios.

NOTAS

(*) La realizacion de este trabajo ha contado con la ayuda finan-
ciera del Ministerio de Ciencia y Tecnologia y el FEDER (proyecto
SEC2002-01009) y de la Diputacion General de Aragén, a través del
reconocimiento de los autores del trabajo como miembros del grupo
de investigacion Generés. Los autores también desean agradecer a
Asun Cano su ayuda en el tratamiento de los datos.

(1) Este proceso liberalizador no ha sido exclusivo del mercado
espariol, sino que su evolucion ha sido mas o menos similar (con algu-
nas pequenas diferencias temporales) en el resto de paises de nues-
tro entorno econémico.

(2) Una discusion detallada sobre esta relacion en EE.UU. puede
verse, por ejemplo, en KROSZNER y STRAHAN (1999). En Espafia tam-
bién se ha defendido con frecuencia este planteamiento [véase, por
ejemplo, el articulo recientemente publicado en el diario E/ Pais
(BARRON, 2005)], aungue en muchas ocasiones apenas se han ofreci-
do argumentos para sustentarlo.

(8) Se trata, de nuevo, de una cuestién que se ha analizado con
detalle en EE.UU. (véase, por ejemplo, JAYARATNE y STRAHAN, 1996, y
GUNTHER, 1997).

(4) Aunque el numero de entidades en la actualidad es de 46, el
Banco de Espafia computa en sus estadisticas a la CECA como una
caja de ahorros.

(5) Un analisis mas detallado de la evolucion, tanto de la red de
oficinas como de otras magnitudes relevantes en la industria, puede
verse en FUENTELSAZ et al. (2005), obra en la que se basa parcialmen-
te este apartado.

(6) No obstante, esta tendencia parece que ha llegado a su fin, de
manera que los bancos comienzan de nuevo a expandir su red. En un
articulo recientemente aparecido en la prensa econémica, se apunta
que, con el fin de «plantar cara a las cajas», los bancos tienen pre-
visto abrir, de aqui a 2007, en torno a 1.000 nuevas oficinas (ANDRES
y VALERO, 2005).

(7) Evidentemente, lo ideal hubiera sido disponer de estas cifras
por municipios antes de iniciarse el proceso de expansién. Sin embar-
go, la fuente utilizada en este trabajo, el Anuario econémico de Espa-
na editado por La Caixa, se publica por primera vez en 1997 (con
datos para las oficinas bancarias correspondientes a 1995).

(8) La informacién desagregada para el afio 1995 no esta directa-
mente disponible, por lo que la hemos obtenido a partir de los datos
que se proporcionan en el Anuario correspondiente a 2002. Una de
las variables que se incluyen en este Anuario es la variacion entre 1995
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y 2000, lo que indirectamente permite derivar el dato de 1995. El Ginico
problema con este procedimiento es que, de este modo, se asignan
erroneamente aquellos municipios que han cambiado de tramo pobla-
cional entre estos dos afos. Este sesgo es, sin embargo, muy peque-
no: a titulo ilustrativo, indicaremos que actuando de este modo esta-
mos sobrevalorando el niumero de oficinas en 72 (un 0,2 por 100;
concretamente, 14 bancos, 44 cajas y 14 cooperativas).

(9) Téngase en cuenta que la regulacién en EE.UU. era mucho mas
estricta que en Espana, dado que en algunos estados no era posible
siquiera que un banco tuviera mas de una oficina.

(10) Véase LANZILLOTTI y SAVING (1968) y FUENTELSAZ y SALAS (1992).

(11) Hasta el afio 2000, la denominacion de esta publicacion fue
Anuario comercial de Espana.

(12) Notese también que el ajuste del modelo en el caso de los
municipios de poblacién media y baja es sustancialmente peor, en
términos de R? ajustado, que el obtenido para toda la muestra o para
los municipios de mayor tamano.

(13) Notese que estos resultados difieren, en cierta medida, de
los presentados en el cuadro num. 4. La principal razon de esta dis-
crepancia es que ahora, ademas de la poblacion, el modelo tiene en
cuenta el efecto de otras variables como la renta y la densidad de
poblacion.

(14) Nuestro indicador no es una variable continua, sino categori-
ca, ya que el Anuario economico de La Caixa establece diez interva-
los de renta familiar disponible por habitante. Estos niveles varian en
el tiempo de manera que un valor de 5 corresponde a la renta media
en cada momento. En nuestro analisis, hemos considerado de renta
baja aquellos municipios con un valor del indicador entre 1y 3, de
renta media los que estan comprendido entre 4 y 7, mientras que
incluimos en el grupo de mayor renta los que superan este umbral.
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La competencia en los mercados locales

Rebeca de Juan

I. INTRODUCCION

El mercado bancario al por menor espariol puede con-
siderarse como un sector integrado por un conjunto de
mercados locales geograficamente independientes (por
ejemplo, pueblos, distritos, etc.) en los que compiten
sucursales de diferentes entidades. Dentro de este
marco es posible analizar el efecto de la apertura de
nuevas sucursales sobre las condiciones de compe-
tencia en cada uno de los mercados locales (submer-
cados). Para medir este efecto se utilizara el modelo
empirico de entrada propuesto por Bresnahan y Reiss
(1987), a partir de ahora B&R, adaptado al mercado ban-
cario al por menor y la metodologia desarrollada en De
Juan (2005). B&R introducen el concepto de umbral de
entrada a través del cual se podra medir si la entrada
de una sucursal en un submercado cambia el ejercicio
del poder de mercado en éste y/o si la nueva sucursal
incrementa las barreras a la entrada. Lo relevante de
esta metodologia es que no se precisa poseer informa-
cion sobre los margenes precio-coste de las empresas.

El objetivo de este trabajo consiste en contrastar
cémo varian las condiciones de competencia en los mer-
cados locales independientes cuando se incrementa el
numero de sucursales, haciendo uso del concepto de
umbral de entrada. Con datos del sector bancario espa-
fol al por menor del afio 2003 (1) se estimaran los
umbrales de entrada, utilizando un modelo de eleccion
discreta basado en la especificacion de las probabili-
dades de observar en cada submercado un determina-
do numero de sucursales. El modelo se estimara por
maxima verosimilitud (2).

La evidencia proporcionada en este trabajo preten-
de complementar la realizada en el estudio empirico De
Juan (2005) donde se estiman los umbrales de entrada
para el sector bancario espafol referidos al afio 1998.
En dicho trabajo se pone de manifiesto que las entida-
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des a escala local no compiten en precios sino que com-
piten en otras dimensiones distintas del precio (por
ejemplo, publicidad, localizacion, promocion, etc.). Un
analisis retrospectivo del mismo indica que desde 1998
se han producido ciertos hechos en el sector bancario
espafol al por menor que pueden haber afectado a las
condiciones de competencia en los mercados locales.
El primero de ellos, es la reduccién sustancial de la red
de oficinas de los bancos en todo el territorio nacional
(19,4 por 100) que contrasta con el aumento importan-
te de la red de oficinas de las cajas de ahorros (18,7 por
100) y las cooperativas de crédito (23,7 por 100) a lo
largo del periodo 1998-2003. El segundo de los hechos,
es la elevada concentracion que se ha producido recien-
temente en el sector bancario. El tercero es la intensa
transformacion tecnoldgica que se ha llevado a cabo
en las entidades bancarias durante el periodo 1998-
20083, con el fin de aportar calidad en los servicios ban-
carios. Ademas, en este trabajo a diferencia del De Juan
(2005) se considera que las cooperativas de crédito
compiten a escala local junto con los bancos y las cajas
de ahorros.

Los principales resultados empiricos son los siguien-
tes. En primer lugar, se estima que 2.113 habitantes es
la poblaciéon minima requerida para que se establezcan
dos sucursales por municipio, mientras que 4.789 habi-
tantes es la poblacion minima requerida para que se
establezcan cinco sucursales. En segundo lugar, la evi-
dencia empirica sugiere que la extension de las sucur-
sales implica la prolongacién de la competencia a esca-
la local por otros medios distintos del precio. La entrada
de nuevas sucursales en un municipio mantiene, como
era de esperar en una actividad en que la plena discri-
minacién geografica puede ser muy costosa, el nivel de
competencia en precios. Sin embargo, incrementa la
competencia por la captacion de clientes entre las sucur-
sales de ese municipio con instrumentos distintos del
precio (como, por ejemplo, la publicidad, localizacién,
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promociones...). Comparando este resultado con el obte-
nido para el afio 1998 en De Juan (2005) se deduce que
las condiciones de competencia entre sucursales no
parecen haber variado en los mercados locales geo-
graficamente independientes.

El resto del trabajo se estructura como sigue. En el
siguiente apartado, se explican las razones por las que
el mercado bancario espariol al por menor puede con-
siderarse un sector integrado por submercados inde-
pendientes. En el tercer apartado, se describen los prin-
cipales hechos recientes acaecidos en el mercado
bancario espanol. En el cuarto apartado, se realiza un
andlisis descriptivo del nimero de sucursales por muni-
cipio y de la rotacion de sucursales acaecida en este
sector durante el periodo 1998-2003. En el quinto apar-
tado se presentan los umbrales de entrada y se exami-
na la competencia en los mercados locales y, por ulti-
mo, en el apartado VI se presentan las conclusiones.

Il. EL MERCADO BANCARIO AL POR MENOR
COMO UN SECTOR INTEGRADO
POR SUBMERCADOS INDEPENDIENTES

Las principales actividades de las entidades banca-
rias comerciales son la captacion de depdsitos y la con-
cesion de créditos (segun Freixas y Rochet, 1997), una
entidad bancaria es una institucion cuyas principales
operaciones consisten en la concesion de créditos y en
la captacion de depdsitos de manos del publico). Ambas
actividades implican la gestion de servicios para los aho-
rradores y prestatarios, por los que se cargaran unos
costes adicionales al de los tipos de interés fijados para
remunerar los depdsitos o cargar los créditos. La mayo-
ria de los servicios se ofrecen sobre una base geogra-
fica, y la «proximidad» de una entidad ha sido siempre
considerada como una fuente de utilidad para la gran
mayoria de los consumidores (al menos, para los hoga-
res y las pequefas empresas). Esta es la razon por la
que las entidades bancarias comerciales construyen
redes de sucursales distribuidas por todo el territorio en
el que ellas operan.

A raiz de estos hechos, el mercado bancario al por
menor se puede considerar como una industria en la
que las entidades ofrecen productos ligeramente dife-
renciados en un elevado nimero de submercados geo-
graficamente independientes (3). Cada uno de estos
mercados locales esta formado por un conjunto de
sucursales de diferentes entidades que compiten entre
si. Los submercados son independientes por el lado de
la demanda en el sentido de que las elasticidades pre-
cio cruzadas son cero o muy pequefas. En general,
puede esperarse que submercados separados geogra-
ficamente (pequefios municipios...) se caractericen por
elasticidades precio cruzadas nulas, mientras que areas
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de mercado solapadas en lugares de una elevada aglo-
meracion de consumidores (distritos de las ciudades)
se caractericen por elasticidades pequenas. Cada sucur-
sal se considera como una variedad del servicio ban-
cario. Estos servicios bancarios son muy similares entre
sucursales, por lo que se pueden considerar que son
sustitutivos casi perfectos (véase De Juan, 2003). Todas
las entidades son idénticos entrantes potenciales en
cada submercado.

lll. ALGUNOS ANTECEDENTES SOBRE
EL MERCADO BANCARIO ESPANOL

El sector bancario espafiol al por menor tiene algu-
nas caracteristicas especificas que hacen que el ejerci-
cio desarrollado en este trabajo sea particularmente inte-
resante. En primer lugar, la competencia en precios,
histéricamente, ha sido muy débil, y sélo la total desre-
gulacion de los tipos de interés iniciaron (en los noven-
ta) algunos episodios de intensa competencia en pre-
cios. En segundo lugar, la expansién geografica de las
entidades mediante la construccién de grandes redes
de sucursales fue muy importante en los afos de regu-
lacién de los tipos. En tercer lugar, el sector esté alta-
mente concentrado e incluso, recientemente, muestra
una tendencia a estar mas concentrado.

El sector bancario espafiol sufrié una estricta regula-
cion que limité la remuneracion de los depdsitos y esta-
blecidé limites a los tipos de interés y a las comisiones.
La regulacioén se fue reduciendo gradualmente durante
los afios setenta y ochenta, y Unicamente en 1981 y 1987
los tipos de interés de los créditos y de los depdsitos,
respectivamente, pudieron considerarse totalmente des-
regulados. Los estudios empiricos de competencia rea-
lizados sobre este sector (4) sefialan que la competen-
cia en precios ha sido débil. Sin embargo, la observacion
del mercado bancario sugiere que han coexistido epi-
sodios de competencia («guerra de las supercuentas»
en 1989 y «guerra de las superhipotecas» en 1993) con
periodos de coordinacion en tipos y comisiones.

En el periodo de regulacion, e incluso durante el tiem-
po de desregulacién, muchos autores han sugerido que
la competencia estuvo basada en la apertura de sucur-
sales para estar proximas a los consumidores (véase,
por ejemplo, Fuentelsaz y Salas, 1992; Gual, 1994, y
Chiappori, Pérez-Castrillo y Verdier, 1995). Esto ha pro-
ducido una elevada ratio de sucursales/habitantes, la
cual se encuentra entre las mas altas de Europa, aun-
que cuando se considera la dimension espacial de Espa-
fa, se situa entre los paises europeos con el menor
numero de sucursales por kilémetro cuadrado (5). Sin
embargo, el crecimiento del nimero de sucursales no
ha sido uniforme. En 1974, se liberalizo |la apertura de
sucursales para los bancos y ésto implico un rapido cre-
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cimiento en su numero de sucursales, triplicando su red
de oficinas en solo una década. En 1985y 1986, las res-
tricciones fueron completamente abolidas y a los ban-
cos extranjeros se les permitio abrir sucursales en los
mismos términos que a los bancos nacionales, pero el
impacto de estas medidas sobre el nimero total de
sucursales fue pequefio. En 1985, a las cooperativas de
crédito se les liberalizo la apertura de sucursales, aun-
que hasta los ultimos cinco afos no se ha producido un
crecimiento en su red de oficinas. Finalmente, en 1989,
a las cajas de ahorros se les autorizé abrir sucursales
fuera de su entorno geografico (provincia). Esto ha de-
sembocado en un periodo de crecimiento relativo en el
numero de sucursales de éstas. Por lo tanto, las opor-
tunidades de entrada de los diferentes tipos de com-
petidores han cambiado a lo largo del tiempo.

El mercado bancario al por menor esta caracteriza-
do por un gran numero de entidades bancarias y por un
elevado nivel de concentracion. En 2003, el nimero de
bancos era 138, el numero de cajas de ahorros 47 y el
numero de cooperativas de crédito 84. Los cambios pro-
ducidos en la legislacién financiera desde un punto de
vista operativo han propiciado que las diferencias entre
los distintos intermediarios financieros se hayan redu-
cido considerablemente y que actualmente dichos inter-
mediarios puedan realizar las mismas operaciones. De
ahi que se pueda considerar que las tres instituciones
presentan un comportamiento estratégico equivalente.
Por ello, deben ser consideradas conjuntamente al rea-
lizar un analisis del mercado bancario al por menor
(sobre esta equivalencia, véase Coello, 1996; Pastor y
Pérez, 1998, y Fuentelsaz, Gomez y Polo, 2004).

En 20083, los bancos poseian 14.074 sucursales, las
cajas de ahorro 20.871 y las cooperativas de crédito
4.460. Comparando con los datos del afio 1998, se
observa que el niumero de sucursales de los bancos ha
disminuido un 19,4 por 100 frente al destacado creci-
miento observado en el nimero de sucursales de las
cajas y de la cooperativas de crédito, un 18,7 y un 23,7
por 100, respectivamente. Dos son principalmente las
razones que justifican esta disminucion en la red de
sucursales de los bancos. La primera de ellas, como
consecuencia de la liberalizacion de la apertura de
sucursales de los bancos en 1974, durante la segunda
mitad de los setenta y principios de los ochenta se llevo
a cabo una agresiva estrategia de apertura de sucur-
sales. De ahi que a mediados de los ochenta, se
comenzara con el proceso de consolidacion del nego-
cio. La segunda de ellas, es la concentracion que se ha
ido incrementando en los afios recientes. En concreto,
en la ultima década se han producido fusiones en lo
principales bancos que operan en este sector (6), lo que
ha desembocado en un proceso de reestructuracion
que ha supuesto el cierre de un importante nimero de
sucursales.
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Las principales explicaciones que justifican el creci-
miento de la red de sucursales de las cajas de ahorros y
de las cooperativas de crédito, pueden ser en primer lugar,
el efecto expansivo que siguio a la liberalizacion de la
apertura de sucursales por parte de las cajas de ahorros
fuera del ambito geografico al que estaban adscritas
(1989) (véase Fuentelsaz y Gémez, 1998) y en segundo
lugar, el objetivo de ciertas cajas de ahorros y coopera-
tivas de crédito de fortalecer su posicion en su mercado
local ante la mayor competencia esperada tras dicha libe-
ralizacion (veéase Fuentelsaz, Gomez y Polo, 2004).

El incremento de la concentracion también se ha pro-
ducido en las otras dos instituciones bancarias (cajas
de ahorros y cooperativas de crédito). Las cajas de aho-
rros sufrieron un proceso acelerado de fusiones al
comienzo de los noventa reduciéndolas en 23 y actual-
mente se contintian produciendo algunos procesos de
fusién aunque en menor medida. A finales de los ochen-
ta, una fuerte crisis afect6 a las cooperativas de crédi-
to desembocando en la desaparicién de muchas de
ellas. La mayoria de estas entidades fueron absorbidas
por algunas cajas de ahorros.

Es interesante destacar que la distribucion de activi-
dades por regiones, medido por las redes de sucursa-
les, es muy desigual. Algunas entidades cubren aproxi-
madamente el total del territorio nacional, otras son
regionales o estrictamente locales.

IV. DISTRIBUCION DEL NUMERO DE SUCURSALES
POR MUNICIPIO, Y LA ENTRADA Y SALIDA EN EL
MERCADO BANCARIO ESPANOL AL POR MENOR

El analisis descriptivo del mercado bancario espariol
al por menor que se realiza en este apartado tiene por
objeto proporcionar, por una parte, una visiéon de como
se distribuyen las sucursales por municipio y por tipo
de entidad en el afio 2003 y, por otra parte, una carac-
terizacion de la rotacion de sucursales producida en el
sector bancario durante el periodo 1998-2003. Este ana-
lisis es necesario para interpretar los resultados empi-
ricos que se presentan en el siguiente apartado. En el
epigrafe 1, se detallan los datos utilizados en este tra-
bajo. En el epigrafe 2, se realiza el analisis descriptivo
del numero de sucursales por municipio para el afio
2003. En el epigrafe 3, se realiza un analisis descriptivo
de la entrada y la salida en el sector bancario durante
el periodo 1998-20083.

1. Bases de datos

La principal fuente de datos utilizada para realizar este
estudio ha sido el Anuario Comercial de Espana, que
proporciona informacion socioeconémica de los muni-

69



cipios con mas de 1.000 habitantes (extension, nime-
ro de habitantes, renta per cépita, etc.). Los datos estan
referidos al afio 2003. La muestra inicial esta formada
por 3.187 municipios espafioles dotados con sucursa-
les de bancos, cajas de ahorros y cooperativas de cré-
dito (véase el Anexo de Datos para mas detalles). Ade-
mas, como fuente de datos complementaria, se utiliza
la Guia de Banca, Cooperativas de Crédito y Cajas de
Ahorros, fuente comercial que proporciona informacion
sobre el nimero de sucursales de las diferentes entida-
des (bancos, cajas de ahorros y cooperativas de crédi-
to) en cada municipio espariol.

Como el objetivo se centra en analizar cémo varian
las condiciones de competencia en los submercados
independientes al incrementarse el numero de sucur-
sales, es preciso identificar, previamente, una muestra
de mercados que pueden suponerse independientes.
Como esta identificacion se lleva a cabo en De Juan
(2003) (7), en este ejercicio se toma la submuestra de
municipios (8) de entre 1.000 y 5.000 habitantes (el 49,3
por 100 de los municipios de la muestra inicial), entre
los que el 96 por 100 de éstos han sido identificados
como municipios formados cada uno de ellos por un
Unico submercado independiente. Por lo tanto, la mues-
tra utilizada en este trabajo es de 1.572 municipios.

2. Distribucion de las sucursales bancarias
por municipio

A continuacion se realiza el analisis descriptivo del
nimero de sucursales por municipio. En el cuadro
namero 1 se presenta la distribucién del nimero de

municipios segun el numero de sucursales y tipo de
entidad. El nimero de sucursales por municipio tiene
una distribucién asimétrica, con rango de variacion entre
una y diez sucursales. El nimero medio se sucursales
establecidas por municipio es tres. En mas del 70 por
100 de los municipios pequefos el numero de sucur-
sales son tres 0 menos, y en mas del 90 por 100 de los
municipios tiene cinco sucursales 0 menos.

Al analizar la distribucion del nUmero de municipios
distinguiendo por tipo de entidad (banco, caja de aho-
rros y cooperativa de crédito) cabe sefialar que las cajas
de ahorros tienen establecidas al menos una sucursal
en la gran mayoria de los municipios pequefios (98,7
por 100 de los municipios), mientras que los bancos y
las cooperativas de crédito tienen establecidas al menos
una sucursal en el 50 por 100 aproximadamente de los
municipios. Sin embargo, es interesante destacar que
de esa proporcion de municipios, los grandes bancos
(9) tienen abierta al menos una sucursal en el 66 por 100
de dichos municipios, mientras que las grandes cajas
(10) sélo poseen al menos una sucursal en el 26,1 por
100 de los 1.538 municipios.

En el cuadro num. 1 también se observa que en
aproximadamente un 60 por 100 de los municipios
pequefos donde los bancos y las cajas tienen sucur-
sales, estas instituciones establecen una unica sucur-
sal. Dicha sucursal pertenece a un gran banco o a una
gran caja de ahorros en el 57,2 'y 14,5 por 100 de dichos
municipios, respectivamente. Ademas, en mas de un
95 por 100 de esos municipios ambas entidades tie-
nen abiertas tres o menos sucursales, mientras que las
cooperativas de crédito poseen Unicamente una sucur-

CUADRO NUM. 1

DISTRIBUCION DEL NUMERO DE MUNICIPIOS SEGUN EL NUMERO DE SUCURSALES Y TIPO DE ENTIDAD
(Frecuencia relativa entre paréntesis)

NUMERO DE SUCURSALES
NUMERO DE MUNICIPIOS (PORCENTAJE)
1 2 3 4 5 6 7 >=8 Total
Total entidades. ... mmsmsssssnions 191 516 435 218 128 52 15 17 1.572
(12,2 (32,8 (27,7) (13,9) 8,1) (3,3 (1,0 () (100)
BaANCOS nnesnnrensmnssmmsisisiinssn s snssmns 514 252 66 14 6 2 0 0 854
(60,2) (29,5 7,7 (1,6) 0,7) 0,2) 0,0 (0,0) (100)
Grandes bancos .........cccocveriiiennns 415 116 27 6 0 0 0 0 564
(73,6)  (20,6) (4,8) (1:1) 0,0 (0,0) (0,0) (0,0 (100)
Cajaside ahorros: ;. susissmressspassss 903 494 113 22 6 0 0 0 1.538
(58,7)  (32,1) (7,9) (1,4 0,4) 0,0 0,0 (0,0) (100)
Grandes cajas de ahorros.............. 356 37 7 1 0 0 0 0 401
(88,8) ©9.2) 1,7 0.2 (0,0 0,0 (0,0) (0,0 (100)
Cooperativas de crédito ................ 824 54 3 0 0 0 0 0 881
(93,5) 6,1) 0,3) (0,0 (0,0) (0,0 (0,0) (0,0 (100)

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de la Guia de Banca y el Anuario Comercial.
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CUADRO NUM. 2

NUMERO MEDIO DE SUCURSALES Y DISTRIBUCION DEL NUMERO DE SUCURSALES POR NUMERO
DE HABITANTES Y POR TIPO DE ENTIDAD

NUMERO DE HABITANTES Total Bancos Cajas de ahorros Cooperativas de crédito
NUMERO MEDIO DE SUCURSALES

<=2000.....cccciiiiiinnnn. 2,31 0,52 1,28 0,51
2001-3000..cs:ssvmissmsans 3,09 0,92 1,50 0,66
3001-4000........cccvenn..e. 3,72 1,25 1,79 0,67

2 19(013 £2516 1070 (NSNEGSE—_—— 4,78 1,53 2,11 0,74

DISTRIBUCION DEL NUMERO DE SUCURSALES SEGUN NUMERO DE HABITANTES
(FRECUENCIA RELATIVA ENTRE PARENTESIS)

<=2000 ..o 1.712 (100) 386 (22,6) 947 (55,3) 379 (22,1)
2001-3000........coveveenn. 1.395 (100) 417 (29,9) 680 (48,7) 298 (21,4)
3001-4000........coceunnn... 914 (100) 308 (33,7) 440 (48,1) 166 (18,2)
400715000 w:scisnsie imiss 582 (100) 203 (34,9) 281 (48,3) 98 (16,8)
Total sucursales 4.603 (100) 1.314 (28,6) 2.348 (51,0) 941 (20,4)

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de la Guia de Banca y el Anuario Comercial.

sal en el 93,5 por 100 de los municipios donde estan
establecidas.

En las primeras filas del cuadro nim. 2 se presenta
informacion del nimero medio de sucursales por seg-
mentos de poblacién. El nimero medio de sucursales en
poblaciones con menos de 2.000 habitantes es dos. Una
de las cuales pertenece a las cajas de ahorros y la otra
sucursal sera de un banco o de una cooperativa de cré-
dito dependiendo del municipio. En poblaciones de entre
2.001 y 3.000 habitantes, el nimero medio de sucursa-
les es tres, siendo al menos una de ellas de una caja de
ahorros. En poblaciones de entre 3.001 y 4.000, se obser-
va que el nimero medio de sucursales se sitlia entre tres
y cuatro (3,72 de media) y en poblaciones entre 4.001 y
5.000 habitantes, el nimero medio de sucursales se
encuentra entre cuatro y cinco (4,78 de media). Esta infor-
macion nos permite dar una vision aproximada de cual
es el tamafio medio minimo de municipio para estable-
cer N numero de sucursales sin tener en cuenta las dife-
rentes caracteristicas demograficas de los municipios
(densidad de poblacién, decrecimiento de poblacién) y
sin controlar por otros efectos como por ejemplo, nivel
de renta de los consumidores, si el municipio es turisti-
Co 0 no, etc. Por ejemplo, el hecho de no controlar por
el decrecimiento de la poblacion acaecido en un muni-
cipio o por la densidad de poblacién del municipio puede
ser una de las causas por las que se estarian observan-
do mas sucursales que las que se esperaria dado el
numero actual de habitantes. Por ello, la estimacion de
los umbrales de entrada que tiene en cuenta todos estos
efectos sobre los mercados locales permitira medir con
mayor precision el tamafio minimo requerido para que
una nueva sucursal se establezca en el municipio.
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En la segunda parte del cuadro nim. 2 se presenta
la distribucion del nimero de sucursales por segmen-
tos de poblacion. Mas del 50 por 100 de las sucursales
establecidas en los municipios de entre 1.000 y 5.000
habitantes pertenecen a las cajas de ahorros, mientras
que los bancos y las cooperativas de crédito poseen el
28,6 y 20,4 por 100 de las sucursales, respectivamen-
te. Es interesante destacar que la proporcién de sucur-
sales de las cajas de ahorros (aproximadamente 50 por
100) se mantiene casi invariante por segmentos de
poblacion. Por el contrario, en los bancos se observa
que a medida que los municipios son de mayor tama-
fo, el porcentaje de sucursales de los bancos aumen-
ta. Esto es, en los municipios mas pequefios, el 22,5 por
100 de las sucursales son de ellos y en los municipios
mas grandes, éstas representan el 35 por 100. En las
cooperativas de créedito el perfil se invierte, en los muni-
cipios muy pequefios la proporcion de sucursales de
cooperativas es mayor que en los municipios mas gran-
des, esto es, el 22,1 y 16,8 por 100, respectivamente.

Del anélisis realizado en este epigrafe se desprenden
los siguientes resultados. En primer lugar, en casi todos
los municipios de entre 1.000 y 5.000 habitantes hay
establecida al menos una sucursal de una caja de aho-
rros y aproximadamente en el 25 por 100 de estos la
sucursal pertenece a una gran caja. Los bancos y las
cooperativas de crédito tienen abiertas sucursales en el
50 por 100 de los municipios y en el 66 por 100 de
dichos municipios, los grandes bancos tienen abierta al
menos una sucursal. En segundo lugar, se observa que
en media se establece una sucursal por municipio por
cada 1.000 habitantes. Por ultimo, la proporcién de
sucursales de las cajas de ahorros se mantiene casi inva-
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riante por segmento de poblacién, mientras que la pro-
porcion de sucursales de los bancos (cooperativas de
crédito) es mayor (menor) en los municipios mas gran-
des que en los municipios mas pequefios.

3. Entrada y salida en el mercado bancario
espanol al por menor durante el periodo
1998-2003

A continuacion se realiza el analisis descriptivo de las
tasas de entrada y salida en el sector para el periodo
1998-2003, utilizando la muestra de municipios peque-
fos. Este analisis permite obtener una vision de la rota-
cion de las sucursales en este sector acaecida en dicho
periodo.

Se considera que se ha producido una entrada en un
submercado cuando una entidad (entidad nueva entran-
te o establecida) ha abierto una sucursal en el submer-
cado a lo largo del periodo. Asimismo, se considera que
se ha producido una salida del submercado cuando una
entidad establecida haya cerrado una sucursal a lo largo
del periodo.

Para realizar el analisis descriptivo, se calculan la tasa
neta de entrada, las tasas brutas de entrada y salida y
la tasa de rotacion del periodo 1998-2003 (véase cua-
dro nam. 3). La tasa bruta de entrada se calcula como
la proporcidn que el numero de sucursales abiertas
representa del total de sucursales. La tasa bruta de sali-
da se computa como la fraccién que el nimero de sucur-
sales cerradas representa del total de sucursales. La tasa
neta de entrada se define como diferencia entre la tasa
bruta de entrada y la de salida, y la tasa de rotacion
como la suma de las tasas brutas de entrada y salida.

En términos netos, las cajas de ahorros y las coope-
rativas de crédito abrieron sucursales durante el perio-
do 1998-2003, mientras que la principal decision de los
bancos ha consistido en cerrar sucursales en los muni-
cipios pequefios (tasa neta de entrada -31,89 por 100).

Las cajas de ahorros y las cooperativas de crédito se
muestran mucho mas propensas a abrir sucursales en
el periodo que los bancos. La tasa bruta de entrada de
las cajas de ahorros y de las cooperativas de crédito es
mas de cinco puntos porcentuales mayor que la de los
bancos en todo el periodo. Como se ha sefialado en el
apartado anterior, las principales explicaciones a esta
situacion pueden ser: a) el efecto expansivo que siguid
a la liberalizacién de la apertura de sucursales por parte
de las cajas de ahorros fuera del ambito geografico al
que estaban adscritas; b) el objetivo de ciertas cajas de
ahorros y cooperativas de crédito de fortalecer su posi-
cion en su mercado local ante la mayor competencia
esperada tras dicha liberalizacion.
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CUADRO NUM. 3
TASAS DE ENTRADA Y SALIDA

1998-2003
Cajas  Coope-
Bancos de rativas de  Total

ahorros  crédito
Tasa neta de entrada........... -31,89 6,13 6,48 -4,65
Tasa bruta de entrada......... 2,82 8,90 8,07 6,99
Tasa bruta de salida............ 34,70 2,77 159 11,64
Tasa, de rotacion «:..essss 37,52 11,67 9,67 18,64

Numero de municipios: 1.572

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de la Guia de Banca
y el Anuario Comercial.

Las cajas y las cooperativas de crédito también cerra-
ron sucursales a lo largo del periodo. Las tasas brutas
de salida de las cajas y de las cooperativas son bas-
tante pequenas, 2,8 y 1,6 por 100, respectivamente. Sin
embargo, hay que destacar la elevada tasa bruta de sali-
da de los bancos 34,7 por 100. Como se ha sefialado
en el apartado anterior, una de las principales razones
que explican esta decision de los bancos es el proceso
de reestructuraciéon que se ha producido en los princi-
pales bancos (11) debido a sus recientes fusiones y que
ha supuesto el cierre de un importante nimero de sucur-
sales como se indica mas adelante.

Es interesante analizar si el hecho de que elevadas
tasas de entrada coexistan con elevadas tasas de sali-
da, especialmente en la fase expansiva del ciclo eco-
némico, podria estar indicando que parte de los cam-
bios en el sector bancario al por menor proceden de una
adaptacion a la nueva demanda generada del dinamis-
mo de la economia espanola. Conviene analizar si este
ajuste procede de un posible desplazamiento de las
sucursales operativas de ciertas entidades por nuevas
sucursales de otras en cada submercado. El resultado
de este andlisis se presenta a continuacion.

El cuadro nim. 4 muestra una tabla de contingencia
de las entradas y salidas acaecidas en los municipios
pequefios. En cada celda, se presenta la proporcion de
municipios pequefios en los que se ha producido un
numero determinado de aperturas y cierres de sucur-
sales a lo largo del periodo 1998-2003. En el 17,82 y en
el 27,92 por 100 de los municipios pequefios ha tenido
lugar al menos alguna apertura y cierre de sucursales a
lo largo de los cinco afios, respectivamente. En el 5,14
por 100 de estos municipios pequefios, se ha produci-
do simultaneamente la apertura y cierre de sucursales,
y cabe destacar que, en la mayoria de éstos, se produ-
ce la apertura (entrada) y cierre (salida) de una unica
sucursal. En el 10,6 por 100 de los casos, la entrada y
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CUADRO NUM. 4

ENTRADA Y SALIDA EN LOS MUNICIPIOS PEQUENOS DURANTE EL PERIODO 1998-2003
(Porcentaje de municipios pequenos en funcion del nimero de entradas y salidas)

SALIDA
NUMERO DE SUCURSALES
0 1 3 4 6 Total
ENTRADA 0 59,41 19,02 3,12 0,51 0,06 0,06 82,19
1 10,94 3,50 0,95 0,13 0,06 0,00 15,59
2 1,53 0,38 0,00 0,00 0,00 0,00 1,91
3 0,06 0,06 0,00 0,06 0,00 0,00 0,19
Ao 0,13 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,13
Total ......cccenee. 72,07 22,96 4,07 0,70 0,13 0,06 100,00

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de la Guia de Banca y el Anuario Comercial.

la salida ocurren en el mismo afo; en el 6,4 por 100 la
diferencia entre la entrada y la salida es de un afo y en
el 83,5 por 100 restante esta diferencia es de dos o tres
anos. Este resultado indica que, en la mayoria de los
municipios donde se han cerrado sucursales, no se
puede hablar con propiedad de reemplazo de unas
sucursales por otras. En consecuencia, esta evidencia
apunta a que el efecto desplazamiento (mencionado
anteriormente) no ha sido especialmente importante
durante el periodo analizado.

El cuadro nim. 5 proporciona informacion sobre la
proporcion de municipios pequefios en el que se abrie-
ron (o cerraron) sucursales a lo largo del lustro. Dentro
del subconjunto de municipios donde se abrieron sucur-
sales (280 municipios) se observa que en el 61,79 por
100 de éstos soélo abrieron sucursales las cajas de aho-
rros; en el 6,79 por 100 sélo abrieron sucursales los
bancos y en el 20,71 por 100 sélo abrieron sucursales
las cooperativas de crédito. Ademas, es interesante
sefalar que en el 4,64 y en el 5 por 100 de estos muni-
cipios se abrieron sucursales de las cajas y de los ban-
cos y de las cajas y de las cooperativas de crédito, res-
pectivamente.

Examinando el subconjunto de municipios donde se
cerraron sucursales (439 municipios), se observa que
los bancos cerraron sucursales en mas municipios que
las cajas y las cooperativas, 83,37, 10,48 y 1,82 por 100,
respectivamente. Ademas, en el 3,42 por 100 de estos
municipios cerraron sucursales tanto los bancos como
las cajas de ahorros.

Los principales resultados obtenidos a lo largo del
periodo 1998-2003 son los siguientes: en primer lugar,
las cajas de ahorros y las cooperativas de crédito han
optado claramente por la apertura de sucursales a dife-
rencia de los bancos, los cuales han optado por cerrar
sucursales en los municipios pequenos. En segundo
lugar, se observa que en la mayoria de los municipios
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donde se han cerrado sucursales, no parece haberse
producido un reemplazamiento de las sucursales ope-
rativas de ciertas entidades por nuevas sucursales de
otras en cada municipio. Por ultimo, las cajas de aho-
rros fueron las que presentaron un efecto expansivo,
medido en términos del nimero de sucursales, mas ele-
vado que el resto de instituciones, mientras que los ban-
cos protagonizaron un mayor efecto contractivo.

V. LOS UMBRALES DE ENTRADA
POR SUCURSAL Y LA COMPETENCIA
EN LOS MERCADOS LOCALES

En este apartado se recoge los resultados obtenidos
de la estimacion de los umbrales de entrada utilizando
la muestra de 1.572 municipios que constituyen sub-
mercados independientes, referida al afio 2003. Como
se ha sefalado anteriormente para una informacion mas
detallada de la metodologia utilizada en este trabajo
véase De Juan (2005).

Para poder interpretar los resultados es preciso
sefialar que el umbral de entrada, tamafio minimo
requerido, medido en términos del nimero de consu-
midores, para que una nueva sucursal se establezca
en un mercado cuando ya existen N — 1, se determina
mediante la condicién de beneficio cero de la entidad
entrante N-ésimo en un mercado local. El umbral de
entrada por sucursal s, es el cociente entre los costes
fijos y los ingresos variables per capita. Este umbral
es decreciente con los ingresos marginales y crecien-
te con los costes fijos. Esto es, tomando como dado
el coste fijo, una reduccién en el margen precio-coste
requerird un mayor numero de consumidores por
sucursal para permitir a las N empresas cubrir dicho
coste. Igualmente, tomando como dado el margen pre-
cio-coste, un incremento en el coste fijo requerira que
el umbral de entrada por sucursal se eleve para que
las N empresas no obtengan pérdidas.
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CUADRO NUM. 5

LA COMPOSICION DE LA ENTRADA Y SALIDA DE
SUCURSALES EN LOS MUNICIPIOS PEQUENOS
(Porcentaje de municipios pequefios por tipo de entidad
entrante o saliente)

1998-2003

Entradas:
SOl0 DANCOS ...eieiiiiiiiieecie e 6,79
Solo cajas de ahorroS ......coovveieeeviiiiieee e 61,79
Solo cooperativas de crédito..........cceceeunne.. 20,71
Bancos y cajas de ahorros .............. 4,64
Bancos y cooperativas de crédito 0,71
Cajas de ahorro y cooperativas de crédito.... 5,00

Salidas:
SOl0 DANCOS.....cevvieiicceeeeeeeeeeeeeeeee e 83,37
Solo cajas de ahorros................ 10,48
Solo cooperativas de crédito 1,82
Bancos y cajas de ahorros .............. . 3,42
Bancos y cooperativas de crédito................. 0,68
Cajas de ahorro y cooperativas de crédito.... 0,23

Fuente: Elaboracioén propia a partir de los datos de la Guia de Banca
y el Anuario Comercial.

Para medir si las condiciones de competencia varian
cuando el numero de empresas se incrementa, B&R uti-
lizan los cocientes entre umbrales de entrada por sucur-

sal del tipo SN—” Este cociente es un indicador com-
S
binado de la proporcion en la que varian los ingresos
variables per capita o margenes precio-coste y la pro-
porcion en la que varian los costes fijos al establecerse
una empresa mas en el submercado (de Na N + 1). La
variacion de los margenes sefalara basicamente la varia-
cion del poder de mercado debida a la entrada de sucur-
sales en el submercado, mientras que las variaciones
en los costes fijos indican la evolucién de las barreras a

. . Sni
la entrada. Si la ratio entre umbrales de entrada :

Sn
es 1 esta indicando que la N + 1 sucursal entrante atien-
de al mismo nimero de consumidores que las N sucur-
sales que integran el submercado. En términos de los
costes fijos y margenes precio-coste esto significa que
la entrada de una empresa deja invariante los costes fijos
y el poder de mercado, o al menos, que ambos compo-
nentes varian en determinadas proporciones que hacen
que el ratio entre umbrales de entrada sea la unidad.

Para aplicar el modelo con un nimero minimo de
observaciones para cada alternativa se ha considerado
que la variable nimero de sucursales toma los valores
N=1,2,3,4,50mas (12). Es importante recordar que
Unicamente se toman los municipios que como minimo
tienen una sucursal debido a la carencia de informacion
socioecondmica acerca de los municipios que no
poseen ninguna (13).
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El cuadro num. 6 presenta los umbrales de entrada
estimados (14) y la ratio entre los umbrales de entra-
da para los distintos N. Los resultados sefalan, en pri-
mer lugar, que en un municipio podran establecerse dos
sucursales bancarias cuando el nimero minimo de habi-
tantes sea aproximadamente de 2.113, mientras que
para que se establezcan cinco sucursales se precisa
como minimo una poblacion por encima de los 4.700
habitantes.

En segundo lugar, al analizar los umbrales de entra-
da por sucursal se observa que, en los submercados
con tres, cuatro y cinco sucursales, cada una de éstas
sirve aproximadamente al mismo numero de consu-
midores, en torno a 900. Sin embargo, en los sub-
mercados con dos sucursales cada una de ellas sir-
ven al 13,1 por 100 mas de consumidores que las que
estan establecidas en los submercados con tres sucur-
sales. Este resultado contrasta con el obtenido para
el afo 1998 donde se observaba que en los submer-
cados con dos sucursales cada una de ellas servian
al 34,1 por 100 menos de consumidores que las que
estaban establecidas en los submercados con tres
sucursales.

En tercer lugar, las ratios entre los umbrales de entra-
da por sucursal s,/s; y s5/s, estan muy préximos a uno,
mientras que la ratio s,/s, difiere ligeramente de 1 (0,88).
Este resultado puede estar indicando que, o el grado de
competencia en un municipio con dos sucursales varia
con la entrada de una tercera sucursal, o esta tercera
sucursal se enfrenta a mayores barreras a la entrada
(15), o ambos efectos simultaneamente. Con el fin de
examinar cual de los efectos es mas relevante, se estu-
diara las variaciones de los costes fijos y de los ingre-
sos variables per capita de establecer N sucursales a
establecer N + 1.

En el grafico 1 se representan los niveles de cos-
tes fijos e ingresos variables per capita estimados
segun el numero de sucursales en el municipio. De la
observacion se desprende que existe una fuerte asi-

CUADRO NUM. 6
LOS UMBRALES DE ENTRADA ESTIMADOS

HGEALES bEwTEADA 103 UMBRALES
DE ENTRADA POR SUCURSAL DE ENTRADA
(HABITANTES)

(HABITANTES) POR SUCURSAL

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de la Guia de Banca
y el Anuario Comercial.
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GRAFICO 1

NIVELES DE COSTES FIJOS
E INGRESOS VARIABLES ESTIMADOS

NuUmero de sucursales

[ Ingresos variables E Costes fijos

metria de costes fijos entre la Ultima sucursal entran-
te y las ya establecidas, mientras que apenas varian
sus ingresos variables per capita respecto a las ya
establecidas.

Estos resultados sugieren que la extensién de las
sucursales implica la prolongacion de la competencia
a escala local por otros medios distintos del precio. La
entrada de nuevas sucursales en un municipio mantie-
ne, como era de esperar en una actividad en que la
plena discriminacion geografica puede ser muy costo-
sa, el nivel de competencia en precios (16). Sin embar-
go, incrementa la competencia por la captacion de
clientes entre las sucursales de ese municipio con ins-
trumentos distintos del precio [como, por ejemplo, la
publicidad (17), localizacién, promociones...].

Por lo tanto, de este analisis se deduce que la entra-
da de nuevas sucursales en un municipio mantiene el
nivel de competencia en precios, pero incrementa la
competencia por la captacion de clientes entre las sucur-
sales de ese municipio con instrumentos distintos del
precio. Esto se refleja en crecientes costes fijos, limita-
dores de la entrada. Comparando este resultado con el
obtenido para el afio 1998 en De Juan (2005) se dedu-
ce que las condiciones de competencia entre sucursa-
les no parecen haber variado en los mercados locales
geograficamente independientes.

VI. CONCLUSIONES

En este trabajo se ha contrastado como varian las
condiciones de competencia en los submercados inde-
pendientes cuando se incrementa el numero de sucur-
sales, haciendo uso del concepto de umbral de entra-
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da propuesto por B&R vy utilizando la metodologia de
De Juan (2005). Con datos del sector bancario al por
menor espanol para el afno 2003 se han estimado dichos
umbrales de entrada utilizando un modelo de eleccién
discreta basado en la especificacion de las probabili-
dades de observar en cada submercado un determi-
nado nimero de sucursales. Los submercados inde-
pendientes considerados para realizar este analisis son
los identificados en trabajo de De Juan (2003).

Los principales resultados empiricos son los siguien-
tes. En primer lugar, se estima que 2.113 habitantes es
la poblacién minima requerida para que se establezcan
dos sucursales por municipio, mientras que 4.789 habi-
tantes es la poblacion minima requerida para que se
establezcan cinco sucursales. En segundo lugar, en los
municipios con mas de dos sucursales, cada una de las
sucursales sirve aproximadamente al mismo numero de
consumidores (en torno a 900), sin embargo en los muni-
cipios con dos sucursales, cada sucursal sirve a un 13,1
por 100 mas de consumidores que las que estan esta-
blecidas en los municipios con tres sucursales.

En tercer lugar, parece confirmarse que las entidades
a escala local no compiten en precios como sefiala la
escasa variacion que experimentan los ingresos varia-
bles per capita a medida que entran nuevas sucursales
en el municipio. Por el contrario, la elevacion de los cos-
tes fijos indica que las sucursales compiten en otras
dimensiones distintas del precio (por ejemplo, publici-
dad, localizacién, promociones).

NOTAS

(1) El analisis se aplica al afo 2003 por ser el ultimo afo del que
se dispone de informacion socioeconémica.

(2) Para una informacion mas detallada de la especificaciéon eco-
nométrica utilizada para estimar los umbrales de entrada véase De
Juan (2005).

(3) Esta vision de mercado bancario al por menor es mas o
menos compartida en otros trabajos sobre dicho sector, excepto
parcialmente para los mercados locales, los cuales han sido mode-
lizados aplicando el marco espacial del circulo unitario de Salop.
Véase, por ejemplo, FUENTELSAZ y SALAS (1992), CARRERAS | SIMO
(1997) y BARROS (1999). JAUMANDREU y LORENCES (2002) sin embar-
go, parten del modelo de submercados independientes, y del carac-
ter simétrico de la competencia a nivel local, para especificar deman-
das agregadas.

(4) Véase, por ejemplo, CoeLLO (1996), JAUMANDREU y LORENCES
(2002), CARBO, LOPEZ y RODRIGUEZ (2003) y MAuDOS y PEREZ (2003).

(5) Véase FUENTELSAZ y SALAS (1992), en el que se realiza un anali-
sis comparativo del tamafo y la eficiencia entre diferentes mercados
bancarios europeos para 1994.

(6) Las cinco grandes fusiones fueron en 1988 (Banco Bilbao-
Banco Vizcaya), en 1991 (Banco Central-Banco Hispano), en 1998
(Banco Bilbao Vizcaya-Argentaria), en 1997 el Banco Santander adqui-
ri6 el Banco Espanol de Crédito, y ambas entidades se fusionaron
con el Banco Central Hispano en 1999.

75



(7) En DEe Juan (2003) se identifica el numero de submercados
independientes en una submuestra de municipios de entre 1.000 y
5.000 habitantes mediante el analisis de regresion. Los municipios
con menos de 1.000 habitantes se eliminaron debido a la falta de
datos socio-econémicos, y los municipios con mas de 5.000 habi-
tantes se eliminaron para evitar el excesivo peso de los grandes
municipios en las estimaciones. El resultado que se obtiene senala
que el 96 por 100 de estos municipios pueden considerarse muni-
cipios formados cada uno de ellos por un Unico submercado inde-
pendiente y que cada una de las sucursales establecidas en éstos
pertenecen a diferentes entidades.

(8) La proporcion que las sucursales de la muestra de municipios
con un Unico submercado representa sobre el total de sucursales es
del 12,6 por 100. Mas del 50 por 100 de las sucursales son de las
cajas de ahorros y solo el 19,4 por 100 de éstas pertenecen a las cajas
mas grandes, mientras que del 28,5 por 100 de las sucursales de los
bancos el 78,8 por 100 de éstas pertenecen a los grandes bancos. El
resto de las sucursales pertenece a las cooperativas de crédito.

(9) Los cuatro grandes bancos, en 2003, eran: Bilbao Vizcaya
Argentaria, Santander Central Hispano, Espafol de Crédito y Popu-
lar Espanol (Véase, Anuario Estadistico de la Banca en Esparia).

(10) Las cinco grandes cajas, ordenadas en funcion del volumen
de recursos totales, en 2003, eran: CA y Pensiones de Barcelona, Caja
Madrid, CA de Cataluia, Bilbao Bizcaya Kutxa y Bancaja (Véase Anua-
rio Estadistico Cajas de Ahorros Confederadas).

(11) Mas del 78 por 100 de las sucursales establecidas por los ban-
cos en los municipios pequefos pertenecen a los grandes bancos.

(12) EI 94,7 por 100 de los municipios tiene cinco 0 menos sucur-
sales.

(13) Esto implica que no se puedan identificar los coeficientes que
dan lugar al umbral de entrada en los municipios con una sucursal.

(14) Los umbrales de entrada estimados estan evaluados en
la media aritmética de las variables explicativas utilizadas para
estimarlos.

(15) La definicion de barrera a la entrada utilizada en este analisis
se basa en las asimetrias de costes entre las empresas establecidas
y las entrantes (véase TIROLE, 1988).

(16) Diversos estudios empiricos espanoles han proporcionado
evidencia de que los bancos y cajas compiten en precios (tipos) a
escala nacional. Véase, por ejemplo, CoeLLO (1996), JAUMANDREU Yy
LoReNCEs (2002), CARBO, LoPEz y RobRiGUEZ (2003) y MAUDOS y PEREZ
(2008).

(17) Diversos trabajos han considerado los gastos que una empre-
sa realiza en publicidad como costes fijos. Véase DORFMAN y STEINER
(1954), Geroski (1983), TIrRoLE (1988) y SutToN (1991 y 1998).
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ANEXO 1
Datos

La principal fuente de datos utilizada para realizar este ejercicio ha sido el Anuario Comercial de Espana, que proporciona
informacion socioeconémica de los municipios con mas de 1.000 habitantes (extension, nimero de habitantes, renta per capi-
ta, etc.). Como fuente de datos complementaria, se utiliza la Guia de Banca, Cooperativas de Credito y Cajas de Ahorros, fuen-
te comercial que proporciona informacion sobre el nimero de sucursales de las diferentes entidades (bancos y cajas de aho-
rros) en cada municipio espanol. Esta fuente se combina con la anterior y permite obtener una submuestra de municipios
espafoles referida al afio 2003.

La muestra inicial de la Guia esta formada por 44.528 registros el aflo 2003. A esta muestra se han aplicado dos filtros, uno
de ellos para eliminar duplicaciones (debido a la especial labor administrativa desarrollada por una misma sucursal) y el otro,
para seleccionar exclusivamente sucursales al por menor. Con el primer filtro se eliminan 1.406 observaciones correspondientes
a departamentos centrales (*) localizados en sucursales al por menor. Con el segundo filtro se eliminan 3.749 observaciones
correspondientes a una lista especial de tipos de oficina. Por lo tanto, la muestra queda reducida a 39.373 observaciones dis-
tribuidas entre 5.021 municipios y 269 entidades (bancos, cajas de ahorros y cooperativas de crédito) que constituiran la pobla-
cion de sucursales bancarias al por menor.

El Anuario Comercial proporciona informacién sobre 3.187 municipios espafoles con mas de 1.000 habitantes. La inter-
seccion de las dos bases de datos proporciona una submuestra de 1.572 municipios con poblacién entre 1.000 y 5.000 habi-
tantes para los que se tiene detallada informacion sobre las sucursales que los integran y sobre sus datos socio-econdmicos.

() Los departamentos centrales Unicamente operan a nivel interno.
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La competencia y la eficiencia en el sector
bancario espainol

A finales de la década de 1980 se completo el pro-
ceso de desregulacion del sistema financiero espanol.
Muchos han sido los cambios a los que hemos asistido
desde entonces en el sector bancario, siendo estos algu-
nos de los afios que mas y mas apasionantes retos y
transformaciones han presenciado. Se han realizado
numerosos estudios e investigaciones en torno al siste-
ma bancario espariol y europeo, en los que los investi-
gadores esparioles han tenido un papel relevante y en
los que desregulacion y cambios en el panorama com-
petitivo han ocupado un lugar destacado.

Entre otros aspectos, a lo largo del tiempo parece
indudable que la equiparacion operativa de los distin-
tos intermediarios bancarios y la liberalizacion geogra-
fica para la apertura de oficinas propiciaron un cambio
sustancial en el mapa competitivo del sector bancario
espariol a lo largo de la década de 1990. Asimismo, la
intensificacion de la competencia derivada de la pro-
gresiva integracion de los servicios bancarios en el seno
de la Unidn Europea ha propiciado la existencia de
numerosas estrategias a escala internacional que, en
algunos casos, han traspasado las fronteras europeas
para alcanzar otros mercados. En cualquier caso, no
puede olvidarse que las entidades financieras espafno-
las partieron de una tradicion competitiva menos inten-
sa (o, al menos, no tan prolongada) que otros paises de
nuestro entorno, y que han debido realizar un esfuerzo
considerable en el terreno de la eficiencia. Sin ser un
factor especialmente nuevo, si es cierto que la tecnolo-
gia se ha unido también a este engranaje competitivo
de forma especialmente intensa en los ultimos arios, y
que la proliferacion de entidades que operan de forma
alternativa o exclusiva a través de Internet constituye
uno de los grandes elementos (e incdgnitas) para ana-
lizar la verdadera incidencia de la tecnologia sobre la
competencia en los proximos anos.

Considerando la importancia de estos hechos y la
repercusion que tienen en el sistema bancario espanol,
en este numero de Perspectivas del Sistema Financiero
se ha contado con la colaboracion de destacados estu-
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diosos del sector bancario espariol dando su opinion res-
pecto a distintas cuestiones referidas a la competencia
y la eficiencia en el mismo, asi como sobre los posibles
futuros desafios en esta materia. Cabe destacar la una-
nimidad por parte de los encuestados acerca de la impor-
tancia y alcance que han tenido los procesos desregu-
ladores en Espana, los cuales han generado una rapida
intensificacion de la competencia en el sector, con impor-
tantes efectos en las estrategias adoptadas por las enti-
dades bancarias. Otro punto de vista comun en las opi-
niones pone de manifiesto el notable éxito alcanzado por
las entidades financieras espanolas tanto en la formula-
cion de sus estrategias de negocio como en los resulta-
dos obtenidos, demostrando una importante capacidad
de adaptacion a su nuevo entorno competitivo, refleja-
da en las importantes ganancias de eficiencia obtenidas.
La primera de las opiniones ofrecidas viene de la mano
del jefe de la division de estudios financieros del Banco
de Espana, Juan Ayuso Huertas, quien identifica tres
procesos paralelos a la puesta en marcha de medidas
desreguladoras y que han incidido directamente en la
liberalizacion del sector: la creciente desintermediacion
de los flujos financieros, las innovaciones tecnoldgicas
y la internacionalizacion de los flujos financieros a esca-
la mundial. Las respuestas por paite de las entidades a
estos cambios han venido determinadas por los proce-
sos de consolidacion y diversificacion de los ingresos, y
por el desarrollo de nuevos canales de distribucion
y comercializacion. En este sentido, Xavier Freixas y
Jordi Gual, catedratico de Economia Financiera de la
Universitat Pompeu Fabra y profesor ordinario del IESE,
respectivamente, recalcan las importantes ganancias de
eficiencia que ha obtenido el sector bancario en este
entorno competitivo en comparacion con la de otros pai-
ses de Europa.

La integracion financiera a escala europea de la
banca mayorista y minorista es uno de los temas que
mas importancia ha adquirido en la literatura bancaria.
La evolucion y las previsiones de la integracion de los
sectores bancarios, asi como sus efectos en la com-
petencia, estan en continuo debate y son una pieza fun-
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damental en el propio sector bancario nacional. Segun
senala la profesora Ana Lozano, catedratica de Fun-
damentos del Andlisis Econdmico de la Universidad de
Malaga, el proceso de integracion financiera en el terre-
no de los servicios bancarios al por menor ha sido limi-
tado, y se encuentra lejos de alcanzar una total inte-
gracion. En todo caso, la citada investigadora resalta
el hecho de que las empresas bancarias podrian enfren-
tarse con éxito a la competencia extranjera si son capa-
ces de convertirse en mas contestables en un entorno
en el cual no existan barreras por el lado del mercado.
En este sentido, el profesor Freixas opina que, en el
corto plazo, la dimension cultural y juridica de los pai-
ses impedira una mayor integracion. Por otro lado,
Javier Quesada, catedratico de Fundamentos del Ana-
lisis Economico de la Universidad de Valencia, coinci-
de con los autores anteriores respecto a la escasa mag-
nitud de fusiones transfronterizas hasta la fecha. Sin
embargo, en términos de homogeneidad de tipos de
interés, el nivel de integracion financiera, segun el pro-
fesor Quesada, es mucho mayor que la de la banca
relacional con hogares y empresas.

Los avances tecnologicos han significado en muchos
segmentos de los negocios bancarios importantes fuen-
tes de ventaja competitiva. El componente tecnoldgico
de los servicios bancarios ha hecho posible la creacion
de nuevas formas de hacer banca con una marcada inci-
dencia en la competencia del sector. El impacto de la
«banca por Internet» serad, segtin Ayuso y Freixas, pro-
gresiva y con efectos importantes para la industria ban-
caria espanola. En esta linea, el profesor Gual afiade que
la «banca por Internet» se podra convertir en una ver-
dadera amenaza para las entidades que no sepan ofre-
cer a sus clientes un servicio integrado que capte gran
parte del negocio que genera un cliente. Por otro lado,
a juicio de la profesora Lozano, la banca por Internet
podria convertirse a largo plazo en una nueva fuente de
competencia para las entidades que basan su negocio
en la proximidad geografica entre banco y cliente.

En un contexto de estrechamiento de los margenes
de intermediacion, las entidades han tenido que adop-
tar importantes decisiones respecto a sus estrategias en
materia de costes e ingresos. La busqueda de mejores
cotas de eficiencia es una de las principales estrategias
que han intentado seguir las entidades con la finalidad
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de adaptarse a las nuevas circunstancias en las que
desarrollan su actividad. Segun la opinion de todos los
expertos que han participado en este cuestionario, el
incremento de la eficiencia ha sido uno de los elemen-
tos claves de adaptacion al nuevo panorama competiti-
vo. Como senalan Ayuso, Freixas, Gual y Quesada,
son igualmente importantes las estrategias de diversifi-
cacion de sus fuentes de ingreso como manera alterna-
tiva de hacer frente a la caida de los margenes. Por otro
lado, la unanimidad se mantiene al considerar los cos-
tes de personal como el objetivo principal de las enti-
dades para lograr mejores ratios de eficiencia.

Los intermediarios financieros esparioles han demos-
trado su capacidad de adaptacion a los cambios com-
petitivos ocurridos en el sector, pero es necesario man-
tener sus niveles de eficiencia y competitividad en un
ambiente en el que es posible que continte la intensi-
ficacion de la competencia. Segun Ayuso, el esfuerzo
de las entidades debe venir centrado en dos factores
principales: 1) en una adecuada vigilancia de los gas-
tos de explotacion, prestando especial atencion a la cali-
dad de éstos y, coincidiendo con la profesora Lozano,
2) mediante una adecuada gestion del riesgo en un
marco regulatorio como es el de Basilea Il. Por otro lado,
los profesores Gual y Quesada senalan la necesidad
que tienen las entidades de prestar una mayor atencion
a la formacion de su personal —asesoramiento finan-
ciero y actividades de inversion—, de forma que sean
capaces de manejar informacion mas sofisticada de sus
clientes y de segmentar mas finamente el mercado.

El nivel de desarrollo alcanzado por el sistema finan-
ciero espanol se debe principalmente a las condicio-
nes competitivas que le han venido exogenamente
dadas y a la propia voluntad por parte de las entidades
de hacer frente a este nuevo panorama. El proceso de
integracion financiera europea, la aplicacion de nuevas
tecnologias y la busqueda de mejores cotas de efi-
ciencia son los nuevos retos que deben asumir las enti-
dades y de los que depende su viabilidad futura. Tenien-
do en cuenta este amplio conjunto de transformaciones,
conviene reflexionar, desde la perspectiva de los afios
pasados y de las opiniones aqui vertidas, sobre la evo-
lucion de la competencia y la eficiencia en el sector ban-
cario espariol y, ante todo, sobre los principales retos
futuros.
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CUESTIONARIO

1. Han pasado ya quince arfios desde que se
produjo la desregulacion completa del sistema
financiero esparniol. ;Cuales considera que han
sido los aspectos en que la competencia se ha
visto mas afectada a raiz de la desregulacion
financiera? ;Qué evaluacion global le merece
la adaptacion que han debido realizar los
intermediarios bancarios espanoles ante estos
cambios?

2. En los ultimos arfios se han desarrollado
no pocas iniciativas en el ambito de la Unidn
Europea con el objetivo de evaluar el estado
de la integracion financiera en los sectores
bancarios minoristas y mayoristas europeos.
¢Cuadles son sus predicciones respecto a la
evolucion de la integracion de los sectores
bancarios europeos en los proximos afnos
y, especialmente, a sus efectos sobre la
competencia bancaria? ¢;Prevé que los grandes
cambios en materia de competencia sean
a escala europea (transnacional) o, por el
contrario, cree que la pugna competitiva
se mantendra fundamentalmente todavia
en la dimension nacional?

3. Al mismo tiempo que la competencia ha
experimentado cambios considerables tanto en
los segmentos de negocio tradicionales como
no tradicionales, se ha observado un papel
creciente de la tecnologia como eje estratégico
de las entidades de depdsito. ;Existe, a su
juicio, una competencia propia y exclusiva
basada en el componente tecnoldgico de los
servicios bancarios? ;Hasta qué punto pueden
afectar al resto del sector bancario las
actividades de las entidades de depdsito que
operan de forma exclusiva a través de Internet?

4. En el contexto generalizado de reduccidn
de margenes en las actividades tradicionales,
¢ha sido el incremento de la eficiencia
la solucién primordial para la adaptacion al
entorno competitivo actual?

5. Existen diferentes vertientes en las que
puede manifestarse la eficiencia, entre las
cuales destacan los costes de personal, los
costes materiales y la intensidad del proceso
de cambio tecnoldgico (incluido el cambio
en los servicios de distribucion). ;En qué
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aspecto considera que ha sido mas intenso
el esfuerzo, en términos de eficiencia, de las
entidades financieras espafiolas durante

los ultimos anos?

6. Teniendo en cuenta las vertientes de
costes sefialadas (costes de personal, costes
materiales y cambio tecnoldgico), ¢cuales cree
que son los ejes donde los intermediarios
financieros deben incidir en mayor medida en
los proximos arios a fin de mejorar, o al menos
mantener, sus niveles de eficiencia
y competitividad?

JUAN AYUSO HUERTAS (*)

Jefe de la Division de Estudios Financieros
Banco de Espana

1. Desde una perspectiva temporal amplia como la
que sugiere la pregunta, los cambios ocurridos en el
entorno economico en el que operan las entidades de
crédito espafolas han sido de una magnitud notable.
Ciertamente, en apenas un par de décadas ha tenido
lugar la completa sustitucion de un marco regulatorio
fuertemente intervencionista y plagado de restricciones,
tanto a la fijacion de precios como a las posiciones de
inversién en un buen nimero de instrumentos, por otro
basicamente liberalizado donde las normas encuentran
su justificacién en consideraciones de naturaleza pru-
dencial y de proteccion de los inversores. Pero, ade-
mas, cabe pensar en al menos otros tres procesos para-
lelos igualmente relevantes a estos efectos.

Asi, en primer lugar, hemos asistido en estos mismos
anos a un proceso de creciente desintermediacion de
los flujos financieros basado tanto en el desarrollo de los
mercados financieros nacionales como en la progresiva
institucionalizacion del ahorro de los hogares, eviden-
ciada esta ultima en los avances de los patrimonios ges-
tionados por fondos de inversion, planes de pensiones
y companias de seguros. Por otro lado, merecen tam-
bién especial mencidén los avances tecnoldgicos, que
han revolucionado las comunicaciones y la gestion y el
tratamiento de la informacion, aspectos de gran inci-
dencia sobre el funcionamiento de los sistemas finan-
cieros, en general, y sobre el de la intermediacién ban-
caria, en particular. Finalmente, hay que recordar que la
paulatina internacionalizacion de los flujos financieros a
nivel mundial se ha visto particularmente potenciada en
el caso espanol como consecuencia del proceso de con-
vergencia, primero, y participacion, después, de nues-
tro pais en la Union Econdmica y Monetaria, y la consi-
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guiente sustitucion de una unidad de cuenta nacional
por una divisa comun para todos los paises (y, por tanto,
sistemas bancarios) del area.

En lineas generales, es posible identificar tres lineas
basicas que marcan la manera en la que las entidades
han respondido a estos retos: consolidacion; diversi-
ficacion de las fuentes de ingresos mediante la expan-
sion bien geografica (valgan como ejemplos la realiza-
das por algunas entidades en Latinoamérica o la
llevada a cabo por algunas cajas mas alla de sus regio-
nes de origen), bien a otras areas de negocio (amplia-
cion de los grupos con gestoras de fondos de inver-
sion, planes de pensiones...), y explotacion de las
oportunidades que brindan las nuevas tecnologias
tanto para el desarrollo de nuevos canales de comer-
cializacién y distribucion como para la mejora de los
procesos de gestidn de riesgos y administrativos. El
resultado de la consiguiente adaptacién ha sido, en mi
opinion, muy positivo.

Asi, el pasado afno, las entidades espanolas capta-
ron depdsitos por un importe total que rondo los 75
miles de millones de euros, lo que equivale aproxima-
damente a un 10 por 100 del PIB y multiplica por prac-
ticamente por 3 los flujos intermediados por el resto de
los intermediarios financieros, y por 5 los captados direc-
tamente por las administraciones publicas y las empre-
sas mediante la emision neta de valores. Sus resultados
se situaron en el entorno del 15 por 100 de sus recur-
SOs propios; su nivel de solvencia, alrededor de 3 pun-
tos porcentuales por encima de las exigencias del Banco
de Espafia, mas rigurosas que las del acuerdo de Basi-
lea; las provisiones acumuladas ascendieron a casi 2,5
veces el valor de los activos dudosos, y la ratio de efi-
ciencia del sector se situd en el entorno del 55 por 100.
Estos datos, por otro lado, no cabe calificarlos como
particularmente atipicos, por lo que caracterizan bas-
tante bien la situacion del sector. Sin embargo, hay que
sefalar también que la mayoria de los retos que se deri-
van de los cambios comentados continuan plenamen-
te vigentes (las siguientes preguntas del cuestionario
inciden, precisamente, sobre alguno de ellos), por lo que
el proceso de adaptacion no debe darse aun por con-
cluido y habra que estar atentos a su evolucion en los
proximos afos.

2. Al menos en primera instancia, me resulta dificil
no asociar de manera casi directa los términos «inte-
gracién» y «<mayor competencia». De hecho, la integra-
cién entre dos mercados podria caracterizarse en tér-
minos de aumento instantaneo de la contestabilidad de
cada uno de ellos por separado. Naturalmente, siempre
es posible que, una vez integrados, otro tipo de proce-
sos —por ejemplo, una reduccién del nimero de agen-
tes oferentes— pueda deteriorar a medio plazo la com-
petencia en el nuevo mercado resultante.
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En todo caso, es evidente que el proceso de inte-
gracion financiera en la Unién Europea no ha avanzado
a una velocidad homogénea en los diferentes segmen-
tos que componen su sistema financiero. En particular,
los progresos en el ambito de la industria bancaria, par-
ticularmente en el terreno de los servicios al por menor,
han sido limitados.

Asi, la expansion geografica de las propias entidades
a otros paises de la UE ha sido minima. La practica tota-
lidad de los procesos de fusiones y adquisiciones entre
entidades de crédito registrados en los ultimos diez afios
en la UE han tenido lugar entre entidades de un mismo
pais, al tiempo que la presencia en éstos de sucursales
o filiales de bancos extranjeros se ha mantenido esta-
ble entre el 10 y el 15 por 100 —en términos de los acti-
vos totales del sector—, si bien se ha detectado una
cierta sustitucién a este respecto entre entidades de
dentro y de fuera del Area Econémica Europea, en favor
de las primeras.

Atendiendo a la provision directa de servicios ban-
carios en otros paises del area, los resultados son igual-
mente reveladores: las posiciones interbancarias frente
a otras entidades del area del euro suponen algo menos
del 30 por 100 del total, pero los préstamos a no resi-
dentes no bancarios apenas alcanzan el 5 por 100 del
correspondiente agregado.

Las razones que se encuentran detras de estos resul-
tados son de diversa indole. Asi, cabe pensar que las
nuevas tecnologias aun no han eliminado totalmente la
necesidad de una cierta proximidad fisica al cliente ni
garantizado una completa diseminacién de la informa-
cion relevante entre todos los potenciales clientes. Esto,
combinado con la persistencia de barreras de corte
regulatorio, legal, y hasta cultural, mantiene esta parce-
la del mercado financiero notablemente segmentada,
con las consiguientes repercusiones en términos de
oportunidades para una mayor competencia perdidas.

Pensando en el futuro, la maduracién de los proce-
sos de consolidacién a nivel nacional, particularmente
en aquellos paises de menor dimension, debe propor-
cionar un estimulo adicional a las entidades para exten-
derse mas alla de sus propias fronteras, aunque, como
revela la propia experiencia del caso espafol, no es evi-
dente que los vecinos del area figuren como los prime-
ros candidatos en la lista de las entidades. Son previsi-
bles, por otra parte, avances en el terreno tecnolégico
(por ejemplo, en la seguridad de las operaciones a tra-
vés de internet), en el de la disponibilidad de informa-
cién (por ejemplo, las nuevas estadisticas de tipos de
interés bancarios homogéneos que el Eurosistema ha
comenzado a publicar) y en el ambito regulatorio (la
nueva Directiva sobre OPA o el reciente episodio de pre-
sion de la Comision Europea sobre el supervisor ban-
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cario en ltalia) que tenderan a eliminar parte de las barre-
ras que dificultan una mayor integracion. También cabe
esperar progresos en el ambito de los sistemas de pagos
minoristas, un area que, desde un punto de vista ope-
rativo, obstaculiza aun la consolidacion de un espacio
financiero Unico.

3. Como senalé en mi respuesta a la primera pre-
gunta, los avances tecnolégicos han sido, en mi opi-
nion, uno de los principales factores dinamizadores de
la industria bancaria espafola. De hecho, los estudios
disponibles muestran que el grado de penetracion de la
llamada «banca por internet» en nuestro pais es sus-
tancialmente mayor que el que cabria esperar dado el
grado de penetracion de la propia internet. Sin embar-
go, hablar de una competencia propia y exclusiva basa-
da en el componente tecnoldgico puede resultar, al
menos por el momento, excesivo.

Asi, por un lado, es interesante comprobar cémo la
expresion «exclusivamente a través de internet» esta
siendo progresivamente sustituida por «principalmente
a través de internet». Y es que, de hecho, las entidades
que han hecho de internet su herramienta basica de
competencia han terminado teniendo también algun tipo
de presencia fisica, asi como recurriendo a otros cana-
les de distribucién de sus productos como el teléfono.
Por otro lado, incluso las entidades que han concen-
trado el grueso de sus esfuerzos de adaptacion al nuevo
entorno en la expansion geogréfica han realizado impor-
tantes inversiones en el desarrollo de la comercializa-
cion de sus productos a través tanto de internet como
via telefonica.

Es posible que en el contexto actual de estabilidad
macroeconomica, caracterizado por niveles moderados
de los tipos de interés nominales, el margen del que dis-
ponen las entidades que operan principalmente por
internet para ofrecer unos precios mas atractivos que
el resto sobre la base de sus menores costes no esté
resultando suficiente para compensar la valoracion que
los clientes contintian haciendo de otras caracteristicas
de los productos bancarios como pueden ser, por ejem-
plo, la disponibilidad de oficinas o de cajeros en los que
operar. Ahora bien, no se debe tampoco minusvalorar
el hecho de que el escaso grado de penetracién de
internet en nuestro pais esta limitando notablemente el
ambito en el que estas entidades pueden competir de
manera efectiva.

4. El incremento de la eficiencia ha sido, sin duda,
un elemento clave en el proceso de adaptaciéon de las
entidades a un marco de mayor competencia. Los datos
al respecto son bastante elocuentes: atendiendo a la
informacién individual de las entidades, en 1983, el mar-
gen de intermediacion, en porcentaje de los activos tota-
les, alcanzaba el 4,66 por 100. Veintiun afios después,
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su nivel se ha reducido hasta el 1,97 por 100. En ese
mismo periodo, sin embargo, el beneficio antes de
impuestos apenas ha variado (0,72 y 0,70 por 100), gra-
cias, en buena medida, a la evolucion de los gastos de
explotacion, que, de nuevo en términos de los activos
totales, se han reducido a menos de la mitad. Asi, el
margen de explotacion pasé del 1,95 al 0,82 por 100, y
la ratio habitual de eficiencia, definida como el cocien-
te entre los gastos de explotacion y el margen ordina-
rio, mejord algo mas de ocho puntos porcentuales, al
reducirse desde el 63,0 al 54,7 por 100 (1).

En todo caso, creo oportuno reiterar en este punto
que la respuesta de las entidades a los grandes cam-
bios antes comentados ha adoptado también otras for-
mas. En particular, ha sido también importante la labor
de diversificacion de sus fuentes de ingreso. A titulo de
ejemplo, baste senalar que las comisiones y los resul-
tados de operaciones financieras suponen ya un 27 por
100 del margen ordinario, cuando en 1983 apenas alcan-
zaban el 12 por 100 del mismo.

5. Los gastos de explotacién representaban en 1983
un 3,32 por 100 del activo total de las entidades. En
2004, ese porcentaje se habia reducido hasta el 1,48
por 100. Esta tendencia a la reduccion de los costes ha
sido consecuencia, basicamente, de la evolucion de los
gastos de personal, que, en el mismo periodo y en tér-
minos también del activo total, han pasado del 2,16 al
0,88 por 100. De este modo, su peso relativo en el con-
junto de los gastos de explotacion, que en 1983 ascen-
dia a algo mas del 65 por 100, suponia a finales de 2004
algo menos del 60 por 100.

Por el contrario, los gastos relacionados con las nue-
vas tecnologias han aumentado su peso relativo tanto
en términos de los gastos de explotaciéon como en por-
centaje de los gastos generales, como se muestra en
un reciente articulo publicado en el Boletin Econdmico
del Banco de Espafa de febrero (2). En ese mismo
articulo se estudia también la relacion entre dichos gas-
tos y los niveles de productividad, costes y eficiencia
de las entidades, y se encuentra un efecto positivo
sobre esta ultima en el caso de los bancos, que es
mucho menos evidente en el del resto de las entida-
des. En cualquier caso, es preciso recalcar que la medi-
cion de este tipo de gastos (y, por tanto, la valoracion
del verdadero esfuerzo inversor de cada entidad) resul-
ta notablemente compleja —piénsese, por ejemplo, en
los efectos del outsourcing o de la estructura asocia-
tiva de cajas y cooperativas—, y es posible que sus
efectos sobre la eficiencia tarden aun cierto tiempo en
materializarse.

6. Como es bien sabido, elevar las tasas de creci-

miento de la productividad es uno de los retos a los que
se enfrenta la economia espafiola en su conjunto, y la
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industria bancaria no es una excepcion. El reto es, si
acaso, de mayor entidad en un escenario en el que son
previsibles nuevos aumentos en el nivel de competencia.

En este sentido, y aunque el esfuerzo realizado ha
sido notable, las entidades deberan continuar vigilan-
do la evolucion de sus gastos de explotacion, y es pro-
bable que sea oportuno que, ademas de a la cantidad,
comiencen a prestar especial atencion a la calidad de
los mismos. A titulo de ejemplo, y en relacion con los
gastos de personal, baste sefialar que disponer de plan-
tillas con un elevado nivel de formacion (i.e., capital
humano) es una garantia para la rapida incorporacion
del progreso técnico a los procesos productivos. No
hemos de olvidar que la innovacién ha sido tradicio-
nalmente una de las divisas de los mercados financie-
ros, y que la capacidad para innovar y para adaptarse
eficazmente a las innovaciones sera mas importante, si
cabe, en los préximos afos de lo que lo ha sido en el
pasado.

Por otro lado, no querria dejar de senalar que la ges-
tién de riesgos se configura como otra de las areas en
las que es previsible que las entidades deban con-
centrar sus esfuerzos de mejora, a tenor tanto de las
nuevas oportunidades surgidas para su asuncion y su
posterior transmision como del tratamiento, mucho
mas afinado que en el pasado, de los riesgos en el
nuevo marco regulatorio que todos conocemos como
Basilea Il.

NOTAS
(*) Las opiniones aqui expresadas son las del autor, y no tienen
por qué coincidir necesariamente con las del Banco de Espana.

(1) Notese, en todo caso, que ésta es una medida de eficiencia
peculiar en tanto que en su computo interviene el precio del output.

(2) «Los gastos en tecnologia y la eficiencia, productividad y cos-
tes de las entidades bancarias espanolas», de IGNACIO FUENTES.

XAVIER FREIXAS

Catedratico de Economia Financiera
Universitat Pompeu Fabra

1. La competencia ha sido feroz en productos direc-
tamente comparables entre entidades, tales como las
hipotecas, donde la calidad del servicio es homogénea.
Estos productos pueden incluso ser objeto de subsidio
cruzado con el fin de atraer al cliente.

La adaptacion de los intermediarios financieros ha
sido excelente en comparacion con las limitadas ganan-
cias en términos de eficiencia que se han producido en
otros paises de Europa.
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2. La pugna competitiva se mantendra a escala
nacional a nivel minorista, dadas las importantes dis-
tancias culturales entres paises (sin duda mas impor-
tantes entre Europa y Espafa que entre Espana y Lati-
noamérica). Los bancos transnacionales han empezado
a emerger en paises con la misma lengua y cultura simi-
lar (Nordia).

La integracion europea ya es una realidad a nivel
mayorista.

En el corto plazo, la dimension cultural y la dimension
juridica impediran una mayor integracion.

3. El cambio se producira progresivamente, con efec-
tos generacionales. A largo plazo, los efectos son muy
importantes, y la tendencia sera a la convergencia con
el nivel de banca electronica de los paises nérdicos que
tienen una mayor penetracion de internet.

4. Si. Sin embargo, el pricing mas competitivo con
aumento de comisiones y disminucion de margenes era
indispensable, y ha constituido un elemento esencial del
nuevo entorno competitivo.

5. En costes de personal.

6. En costes de oficinas, y por lo tanto de personal.
Menos oficinas y mas acceso a través de banca elec-
trénica. Sin embargo, en la actualidad, el cierre de ofi-
cinas puede no ser rentable para cajas con un poder de
mercado elevado.

JORDI GUAL

Director del Departamento de Economia del IESE

1. La desregulacion financiera ha provocado profun-
dos cambios en el sector bancario espafiol, generando
un clima de creciente competencia que, en diversas
fases, ha afectado a los precios ofrecidos por las enti-
dades, a los servicios y a la innovacién en la introduc-
cion de nuevos productos. El nuevo entorno competi-
tivo ha comportado una tendencia a la mejora de la
eficiencia del sector, en gran medida conseguida me-
diante la reestructuracion de las entidades y la consoli-
dacion del sector. El grado de concentracion del sector
ha aumentado sustancialmente. Ello ha permitido tanto
la obtencién de economias de escala y alcance como
una cierta atenuacion de la presion competitiva que el
nuevo entorno habia generado. Por otro lado, la libera-
lizacion ha impulsado también a las entidades del sec-
tor a transformarse, tratando de desplegar sus activos
empresariales tanto en nuevas dimensiones geograficas
(expansion en Latinoamérica y Europa) como en areas
financieras conexas al negocio bancario tradicional.
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2. En el ambito de la banca al por menor, creo que
es dificil esperar que se produzca un proceso de com-
petencia a escala genuinamente europea a lo largo de
los proximos anos. A pesar de la legislacion asociada
al mercado Unico y de la adopcion del euro, no hemos
asistido a lo largo de los ultimos diez anos a una ver-
dadera integracion del negocio bancario minorista, y
los factores que lo han impedido, que son de muy
diverso orden, no creo que desaparezcan facilmente
en el futuro inmediato. Algunos de los elementos que
segmentan los mercados bancarios detallistas no desa-
pareceran ni en el largo plazo (lengua, cultura, acce-
so a la informacion local). Por otro lado, hay otro con-
junto de barreras a la integracion cuya eliminacion es
politicamente compleja. Me refiero concretamente a
tres temas: el proteccionismo politico, aun vigente en
muchos paises, que impide la adquisicion de entida-
des locales por parte de grupos financieros extranje-
ros; la legislacion sobre proteccion del consumidor,
que sigue permaneciendo en gran medida en manos
de las autoridades locales y que se utiliza a menudo
para segmentar los mercados y proteger a los agen-
tes locales, y, finalmente, la legislacion mercantil gene-
ral, que también constituye un factor que separa los
mercados nacionales.

3. Considero que la tecnologia, en si misma, no
constituye un factor competitivo clave en el negocio
bancario actual, a nivel detallista. Y ello por la sencilla
razén de que la tecnologia en términos genéricos puede
ser adquirida por cualquier entidad, y no parece que su
coste (en tanto que coste fijo irrecuperable) constituya
ni una barrera de entrada muy significativa ni un factor
que determine la naturaleza de la competencia entre las
entidades. La tecnologia solo deviene clave cuando se
utiliza como herramienta en el marco de una estrategia
de negocio mas general, encaminada a satisfacer las
necesidades financieras de un determinado tipo de
clientes, asi como a retenerlos a lo largo del tiempo.
Creo que, en este contexto, la banca por internet sélo
constituye una verdadera amenaza para las entidades
que no sean capaces de ofrecer a su clientela un ser-
vicio integrado que capte gran parte del negocio que
genera un cliente.

4. Ademas de la mejora en la eficiencia (reduciendo
costes), algunas entidades han optado por estrategias
que también han tratado de mejorar los ingresos. Esta
estrategia supone una actividad constante de genera-
cion de nuevos productos, y un esfuerzo por conocer
mejor al cliente y sus necesidades, al objeto de fideli-
zarlo y poder llevar a cabo ventas cruzadas. El objetivo
es tratar de cubrir el maximo de sus necesidades finan-
cieras, con unos esquemas de precios y comisiones
que, al tiempo que se acomodan a las demandas del
cliente, suponen para las entidades la generacion de un
adecuado margen operativo.
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5. El esfuerzo se ha llevado a cabo, en gran medi-
da, a través de la consolidacién, con los correspon-
dientes ahorros en términos de costes de personal vy,
en menor medida, costes materiales. En este sentido,
a pesar de la llegada de internet, esta costando modi-
ficar los habitos de los consumidores, por lo que no se
han materializado, como se esperaba, los ahorros
mediante la reduccién de las redes de oficinas y, por
el contrario, éstas contindan siendo para amplios seg-
mentos del mercado un mecanismo esencial de acce-
so a la clientela.

6. De cara al futuro, me parece que las entidades
financieras pueden trabajar simultaneamente en el ren-
glén de los ingresos y en el de los costes, mediante una
actuacion doble, centrada en la formacion del personal
propio, por un lado, y en una mejora en el uso de la infor-
macion, por el otro. En el ambito de la formacion, la
banca moderna exige un salto cualitativo en la prepara-
cion del personal, ante la creciente cultura financiera de
la poblacién. Ese personal mas formado y preparado
debera, con el debido apoyo de las tecnologias de la
informacion y la comunicacion, ser capaz de manejar
informacién mas sofisticada sobre la clientela, al objeto
de disenar cada vez mas trajes a medida para los clien-
tes o, lo que es lo mismo, segmentar mas finamente el
mercado. De este modo, la relacion bancaria pasa a
constituir una relacién personal, en la que ambas partes
salen beneficiadas: la entidad financiera, con un nego-
cio continuado y margenes razonables (via precios y
comisiones), y el cliente, con el acceso a productos ban-
carios que se adaptan a sus necesidades personales.

ANA LOZANO

Catedratica de Fundamentos del Analisis Econdmico
Universidad de Malalga

1. La desregulacién, junto con la globalizacion e
integracion de los mercados y el avance tecnoldgico,
han sido los factores claves que han inducido el incre-
mento de la competencia en el sistema financiero espa-
fol. Los intermediarios bancarios espafoles se han
enfrentado con éxito a este nuevo entorno, realizando
un importante cambio estratégico en su comporta-
miento. Una de las consecuencias mas relevantes de
la liberalizacion y desregulacion ha sido una progresi-
va consolidacion del sector bancario espanol via fusio-
nes y adquisiciones. Si bien el impacto inmediato del
aumento de la competencia se ha visto reflejado en un
estrechamiento de los margenes de intermediacion,
derivado de la fuerte competencia en precios desarro-
llada, también es cierto que los intermediarios banca-
rios espafoles han sabido expandir su negocio fuera
de las actividades de balance y cambiar su estructura
de ingresos a ingresos provenientes de comisiones,
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operaciones financieras, etc. Ingresos que han contri-
buido a un aumento de los margenes ordinarios. Por
otro lado, los intermediarios bancarios espanoles han
realizado un importante esfuerzo en disminuir sus cos-
tes operativos y de transaccién aumentando sus mar-
genes de explotacion. Todo ello ha estado acompana-
do por un aumento importante del volumen de la
actividad crediticia, en parte provocado por la expan-
sién econdmica, pero a su vez también como resulta-
do del lanzamiento de nuevos productos atractivos para
el cliente. Ante esta nueva situacion competitiva, los
intermediarios bancarios espanoles han sabido man-
tener niveles de solvencia adecuados, lo que les ha per-
mitido mantener su estabilidad ante el nuevo entorno.

2. A pesar de los importantes avances realizados en
materia de integracion de los sectores bancarios euro-
peos, el segmento de banca al por menor se encuentra
lejos de alcanzar una total integracion. De hecho, ante
los importantes cambios en armonizacion y desregula-
cién acaecidos en el area de la UE, muchas entidades
europeas, a excepcion de la banca de inversién y de
negocios, que desarrollan su actividad a escala europea
desde hace tiempo, han centrado sus esfuerzos en
enfrentarse a la nueva situacion competitiva dentro del
mercado interno, no pudiéndose hablar de un mercado
unico bancario en este segmento de intermediarios finan-
cieros. Una mayor integracion pasa por la necesidad de
una intervencion de las autoridades para eliminar cual-
quier restriccion a la competencia y permitir el libre acce-
so al mercado, asi como de una mayor cooperacion entre
los distintos participantes en el mercado para reforzar la
libre competencia. Las empresas bancarias podrian
enfrentarse con éxito a una mayor competencia del exte-
rior si son capaces de convertirse en mas contestables
en un mercado donde no existan barreras por el lado del
mercado. A pesar de contar con obstaculos que no pue-
den ser eliminados via intervencioén de las autoridades
publicas, tales como son las barreras a la entrada crea-
das por el entorno econémico o fricciones derivadas de
la diferencia de lenguas, habitos, o cultura, sin embargo,
incentivando la contestabilidad del mercado, los bancos
se verian obligados a responder con agilidad y rapidez
ante cambios en los habitos y gustos de sus consumi-
dores y a mantener un control constante sobre su efi-
ciencia productiva.

3. El establecimiento de bancos por internet puede
constituir a largo plazo un importante competidor para
aquellas entidades que desarrollan sus actividades bajo
la necesidad tradicional de proximidad geografica entre
banco y cliente. De hecho, los bancos por internet estan
constituyendo el factor predominante en el proceso de
endurecimiento de la competencia, especialmente en el
sector de banca personal, en algunos paises de la UE.
Este tipo de bancos puede configurar un importante esti-
mulo para la integracion.
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4. El aumento de la eficiencia ha constituido un
importante elemento para que los intermediarios ban-
carios hayan podido adaptarse con éxito al nuevo entor-
no competitivo. Sin embargo, existen otros factores
importantes que han ayudado a una adaptacion exito-
sa de los intermediarios bancarios al nuevo entorno de
incremento de la competencia. Estos han sabido apro-
vechar las economias de escala derivadas de decisio-
nes de fusion. Las fusiones han permitido reestructurar
las redes de distribucion y reducir las plantillas de per-
sonal a algunos intermediarios bancarios. Asimismo, las
entidades bancarias han sabido introducir mejoras tanto
en materia de gestion general y de riesgos, como en el
fortalecimiento de la solvencia.

5. Las ganancias en eficiencia se han beneficiado de
forma importante de la intensidad del cambio tecnologi-
co. El cambio en los servicios de distribucion, aumen-
tando el nimero de cajeros automaticos, ha sido un
importante elemento dinamizador de la eficiencia. Asi-
mismo, el avance tecnoldgico en el campo de la infor-
macion y la comunicacion ha generado una externalidad
positiva para el incremento de la eficiencia, pues ha per-
mitido una disminucion de los costes de transaccion,
constituidos por los gastos generales y los de personal,
creando una nueva relacién entre las entidades financie-
ras y su clientela a través de internet. Mencion importante
debe hacerse también de la sustitucion de sistemas de
pagos costosos por sistemas de pagos electronicos alter-
nativos de costes mucho mas reducidos.

6. Aun cuando los intermediarios bancarios deberian
incidir sobre las tres vertientes de costes con objeto de
poder mantener un incremento sostenido de su eficien-
cia en el futuro, el cambio tecnologico deberia ser asu-
mido por éstos como una estrategia bancaria primor-
dial para ganar eficiencia y competitividad. La tecnologia
debe convertirse en un factor clave para la competitivi-
dad de los intermediarios bancarios. Es importante sefna-
lar que, como consecuencia de la fuerte competencia
desatada, los intermediarios bancarios deberian man-
tener y potenciar sus esfuerzos de exigencias en la apli-
cacion de sus sistemas de gestion del riesgo crediticio,
y para llevar a cabo con éxito tal aplicacion no cabe
duda que de nuevo el desarrollo de la tecnologia juega
un papel primordial. Es el proceso de innovacién tec-
nolégica el que puede garantizar la configuracion de un
sector bancario eficiente y competitivo en el futuro.

JAVIER QUESADA IBANEZ

Catedratico de Fundamentos del Analisis Econdmico
Universitat de Valéncia

1. La competitividad del sistema financiero espafol
ha crecido como consecuencia del proceso de liberali-
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zacién: existe un mayor numero de instrumentos para
competir, ha crecido el tipo de agentes que intervienen
en el mercado y se han multiplicado los territorios de la
competencia, tanto geograficamente como en funcién
de la especializacién de las entidades.

Los instrumentos para competir han crecido: los pre-
cios y formas del crédito (tipos de interés), las formulas
de ahorro, el menu de productos financieros de activo
y de pasivo, la segmentacion de clientes, la distancia y
proximidad al cliente (red de oficinas, telefonia, internet,
cajeros, TPV), o la gestion de servicios de pagos (nomi-
nas, recibos, gestion de tesoreria, liquidez, patrimonios).

La tipologia de agentes en el mercado atendido por
el sistema bancario espafiol también se ha ampliado;
desde las grandes superficies, en los capitulos de ges-
tion de medios de pago y operaciones de crédito al con-
sumo, hasta los fondos de inversién y de pensiones
como figuras importantes del ahorro individual. Bancos
y cajas compiten con otros agentes financieros y con el
mercado de capitales.

El terreno en el que se ha desarrollado el juego de la
competencia también se ha ensanchado. Previamente
a la desregulacion, los bancos privados competian fun-
damentalmente entre si, en sus mercados respectivos.
Las cajas de ahorros hacian lo mismo en sus mercados
definidos provincial o autondmicamente. Sin embargo,
hoy en dia existen muchos clientes de activo y de pasi-
vo que son atendidos, indistintamente, desde ambos
tipos de entidades en cualquiera de las comunidades
auténomas espafolas.

Las entidades de depdsito se han visto forzadas a rea-
daptar sus estrategias ante el nuevo escenario mas com-
petitivo. En general, han funcionado las leyes del mer-
cado, dentro de las limitaciones que todavia subsisten
en el sistema. Las entidades han ganado en dimension,
ajustandose al nivel apropiado al mercado en el que han
decidido situar sus operaciones (regional, nacional o
europeo/internacional). Las fusiones y adquisiciones han
constituido la forma rapida de desarrollar esta estrate-
gia, si bien han coexistido con estrategias de crecimiento
continuado (en particular de las cajas mas grandes) a
base de abrir oficinas y mercados a lo largo y ancho del
territorio nacional. Las entidades han reducido sus cos-
tes operativos para ajustarlos a los menores margenes
derivados de la mayor competencia.

En general, como resultado del proceso de liberali-
zacion, las cajas se han podido transformar mas que los
bancos y se han hecho mucho més parecidas a éstos
de lo que lo fueron en el pasado. La posibilidad (asimé-
trica) de adquirir bancos les ha permitido configurar gru-
pos financieros muy potentes y completos que cubren
la practica totalidad del espectro de actividades. Los
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grandes bancos espafnoles han seguido una politica de
internacionalizacion mucho mas decidida que la de las
grandes cajas, que se ha concentrado en el mercado
nacional, con una mayor presencia en Latinoamérica,
asi como en Europa.

2. Hasta ahora, las fusiones transfronterizas no han
adquirido la importancia esperada. Se mantienen las
resistencias nacionales a las operaciones de adquisi-
cion de grandes bancos por parte de entidades extran-
jeras, una resistencia que es menor cuando se trata de
bancos medianos concentrados en areas geograficas
mas limitadas y ligados a través de relaciones comer-
ciales entre los diferentes territorios. La integracion finan-
ciera en términos de homogeneidad de tipos de interés
es mucho mayor de lo que lo es en materia de banca
relacional con hogares o con empresas.

En mi opinién, el espacio financiero europeo conti-
nuara teniendo tres mercados superpuestos, en cuyo
seno se mantendra una intensa competencia con dife-
rentes instrumentos: 1) un mercado europeo operado
por entidades internacionales (europeas o no), muy liga-
do a las grandes operaciones de empresas y gobier-
nos, en la parte del negocio bancario mas vinculada y
competidora de los mercados financieros; 2) un con-
junto de mercados nacionales operado también por enti-
dades internacionales (principalmente las que se origi-
naron en dicho pais) pero, sobre todo, por entidades
nacionales que desarrollan banca relacional con par-
ticulares, empresas, gobiernos regionales y locales y
que desarrollan actividades financieras en sectores
estratégicos para cada pais, y 3) un conjunto de mer-
cados regionales en el que operan las entidades de
menor tamano, arraigadas en el territorio, que renun-
cian a la presencia nacional y que siguen compitiendo
sobre la base de una fuerte preferencia de los clientes
por la identidad que mantienen.

3. La competencia entre entidades bancarias basa-
da en la innovacion tecnoldgica ha tenido un papel limi-
tado a su fase de introduccién. En general, la practica
totalidad de entidades se ha visto «obligada» a igualar
la carta de servicios tecnoldgicos de la competencia,
uniformizandose en dicho proceso el grado de pene-
tracion de las TIC en las diferentes entidades. Las tec-
nologias en la gestién de medios de pago son muy
apreciadas por los clientes, pero no son tan necesarias
en las actividades relacionadas con las operaciones de
crédito.

La banca de internet tendra un recorrido creciente,
pero limitado, que dependera del grado de penetracion
del uso de las TIC en las empresas y en los hogares
espafoles, pero que alcanzara pronto un cierto techo
de introduccion, un nivel maximo determinado por la
conveniencia de los clientes.

89



4. La mejora de la eficiencia en costes ha permitido
afrontar las reducciones de margenes, pero no debe olvi-
darse el creciente peso de los ingresos procedentes del
capitulo de cobros de servicios y comisiones en la cuen-
ta de resultados de las entidades de depdsito. La ges-
tion de fondos de inversion, de fondos y planes de pen-
siones, de cuentas de crédito y de depdsito, la gestion
de patrimonios, o de las tarjetas de crédito y deposito,
constituyen una fuente creciente de los ingresos de las
entidades que ha permitido el estrechamiento de los
margenes financieros.

5. La mejora de eficiencia ha tenido un origen dife-
rente entre las entidades de depdsito segun la estrate-
gia seguida por cada uno de ellos. Las entidades que
han desarrollado una estrategia de extension de la red
por el ambito del territorio nacional, sin depender para
ello de nuevas fusiones o adquisiciones, han intensifi-
cado su esfuerzo tecnolégico y ampliado su plantilla
con las ratios consideradas 6ptimas. En el caso de las
entidades que han realizado su expansion a través de
fusiones o adquisiciones de otras entidades o de sus
redes, el esfuerzo de racionalizacion ha pasado por un
ajuste dréstico en los recursos humanos, utilizando las
prejubilaciones como instrumentos de ajuste y abara-
tamiento de la plantilla.

6. En los proximos afos no sera suficiente que las
entidades de depdsito controlen los costes operativos
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o las innovaciones tecnologicas para mejorar sus nive-
les de eficiencia y hacer frente a la competencia. Esto
seria suficiente para realizar banca convencional en ope-
raciones estandarizadas compatibles con margenes
reducidos. Ademas, con un pequenio rebrote de los tipos
de interés se recuperaran los margenes financieros y se
mejoraran los niveles de rentabilidad, ya que los tipos
activos son mas sensibles que los tipos pasivos a las
variaciones generales de los tipos de intervencion. Sin
embargo, la continua y creciente especializacion de las
entidades espanolas en la financiacion de la promocion,
construccion o adquisicion de viviendas planteara un
problema de readaptacion una vez se agote el ciclo, ya
prolongado, de la inversion inmobiliaria en Espafia. La
inversion productiva empresarial —no inmobiliaria—
debera tomar el relevo a la actual locomotora del cre-
cimiento espanol.

En todo caso, bancos, cajas y cooperativas de cre-
dito deberan prestar una atencion creciente a la forma-
cion de su personal en las tareas de asesoramiento
financiero o en capacitacion para actuar, a través de la
participacion financiera, en actividades de inversién en
sectores estratégicos que anadan valor (y calidad) a su
tarea de intermediacion. Las entidades, en lugar de plan-
tearse objetivos de €ficiencia en costes, se deberan plan-
tear metas en términos de eficiencia en beneficios, una
estrategia que les puede inducir a moverse a lo largo de
la cadena de valor de la intermediacion financiera.
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GUIAS DEL LECTOR

LA EFICIENCIA DE LOS SISTEMAS BANCARIOS
EUROPEOS: LA INFLUENCIA DE LOS FACTORES
DEL ENTORNO Y DE LA PRODUCTIVIDAD

Santiago Carbé Valverde, David Humphrey
y Rafael Lopez del Paso

El seguimiento de la actualidad de los sistemas financieros euro-
peos revela continuos movimientos estratégicos por parte de los
grandes grupos bancarios con el pretendido objetivo de extrapolar
el éxito de su modelo de gestion a mercados distintos al de su pais
de origen. El objetivo de esta expansién se centra, basicamente, en
el aprovechamiento de las mejores condiciones de negocio exis-
tentes, en relaciéon con su marco competitivo tradicional, en deter-
minados nichos de mercado. La ampliacion de la definicion de mer-
cado relevante, junto con el intenso proceso de desregulacion,
globalizacién, liberalizacion y desarrollo tecnolégico, ha dado lugar
a una profunda reestructuracion y consolidacién del sistema ban-
cario europeo. Para afrontar con éxito los retos derivados de este
nuevo entorno competitivo, no resulta suficiente aprovechar las ven-
tajas que se derivan del mayor tamano. A las empresas bancarias
no les basta con ofrecer el conjunto de productos y servicios que
demandan sus clientes, sujetos a una elevada tasa de reposicion,
sino que su cobertura debe llevarse a cabo de forma eficiente. Par-
tiendo de este enfoque, y bajo el empleo de la aproximacion de dis-
tribucion libre (DFA), los resultados derivados de la estimacion de
una funcién de coste para cada uno de los paises que componen la
muestran, en la que Unicamente se incluyen las relaciones de trans-
formacion de inputs en outputs, ponen de manifiesto la existencia
de diferencias apreciables. Las diferencias se atentian cuando se
incorporan en la especificacion variables representativas de la pro-
ductividad de los factores. El elevado valor tanto de la ratio de efi-
ciencia como del coeficiente de determinacion del anélisis de regre-
sion revela que: 1) la especificacion de una funcién de coste en la
que, junto a las condiciones técnicas, se incluyen variables relativas
a las condiciones de negocio y productividad de los factores redu-
ce las diferencias de eficiencia entre entidades de diferentes paises,
y 2) aun cuando las politicas orientadas a generar grandes grupos
bancarios nacionales pueden conferir ventajas de escala a las enti-
dades que deciden ampliar su marco de actuacion fuera de su pais
de origen, dificilmente permiten eliminar las diferencias entre nacio-
nes de los costes operativos, especialmente del factor trabajo.

¢POR QUE LOS BANCOS BRITANICOS SON TAN RENTABLES?
David T. Llewellyn

Este articulo se centra en las decisiones que deben de tomar las
entidades bancarias, planteandose una disyuntiva entre la eleccién
de la maximizacion de los beneficios —en términos de ROE y EVA—
o por el contrario la maximizacién de otras muchas variables, inclui-
da la rentabilidad. La doble perspectiva que se adopta en el anali-
sis, basada en modelos de Valor del accionista (Shareholder Value,
SHV) y Valor de los interesados (Stakeholder Value, STH), ofrece una
aproximacion bastante analitica que puede explicar, por un lado, la
existencia de altas tasas de rentabilidad en las entidades bancarias
del Reino Unido en un entorno que, como resalta el autor, tiene una
apariencia de muy competitivo, y por otro lado, las diferencias que
existen respecto a otras entidades bancarias europeas. Partiendo
del andlisis de la competencia, la «contestabilidad» del mercado y
el grado de competencia eficaz en el sector bancario, llega a la con-
clusion de que la presencia de submercados y formas de monopo-
lio complejo son una de las variables mas relevantes a tener en cuen-
ta para explicar las diferencias de la competencia y de las tasas de
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rentabilidad en el sector. Como ultima aportacion, el profesor Lle-
wellyn, describe la posibilidad de una convergencia del negocio ban-
cario europeo en términos de rentabilidad; en este sentido, predice
que una mayor intensificaciéon de la competencia no significaria
menores tasas de rentabilidad para las entidades, si se fijan éstas
unos adecuados niveles de ROE.

LOS COSTES SOCIALES DEL PODER DE MERCADO
EN LA BANCA ESPANOLA

Joaquin Maudos y Juan Fernandez de Guevara
1. Introduccion

Si bien en los Ultimos afios han aparecido un importante nime-
ro de trabajos que analizan la rivalidad competitiva en los mercados
bancarios, la estimacion de los costes sociales derivados del ejer-
cicio del poder de mercado apenas ha recibido atencién. Tan sélo
el trabajo de Oroz y Salas ofrece en 2003 una estimacion de la efi-
ciencia social de la intermediacion bancaria, estimando un coste del
3,92 por 100 (5,34 por 100 incluyendo el coste de las comisiones
bancarias) del PIB en 1999. Mas recientemente, Fernandez de Gue-
vara y Maudos estiman en 2004 el coste social del poder de mer-
cado en la banca europea (2,51 por 100 del PIB de la EU15 en 2002).

Otra cuestion que no ha recibido atencion en el caso espariol es
el anadlisis de las consecuencias que el poder de mercado puede
tener sobre la gestion eficiente de los bancos. En mercados donde
existe reducida presién competitiva se pueden generar incentivos a
que los gestores no se preocupen por reducir la ineficiencia. Asi, la
posible relacién positiva entre poder de mercado y la ineficiencia es
conocida como la hipétesis de la «vida tranquila» (quiet life).

En este contexto, el trabajo que aqui se presenta tiene tres obje-
tivos fundamentales: a) cuantificar el poder de mercado la banca en
Espana, distinguiendo su comportamiento en los dos mercados prin-
cipales: préstamos y depésitos; b) analizar la relacion existente entre
la eficiencia-X y el poder de mercado, y c) estimar la pérdida de
bienestar asociada al poder de mercado. En este ultimo caso, se
analizan y cuantifican las dos vias por las que el poder de mercado
genera costes: la pérdida de bienestar social neta (el llamado trian-
gulo del bienestar) asociada a la fijacién de precios por encima de
los costes marginales, y la pérdida de eficiencia en la gestién de los
bancos asociada a la hipotesis de la «vida tranquila».

2. Poder de mercado, eficiencia y costes sociales

La hipotesis de la «vida tranquila» postula que cuanto mayor es
el poder de mercado de una empresa menor es el esfuerzo de los
gestores para maximizar su eficiencia, existiendo en consecuencia
una relacion negativa entre el poder de mercado y la eficiencia. La
racionalidad de este comportamiento puede encontrarse por varias
vias. En primer lugar, si los bancos compiten en mercados concen-
trados y pueden fijar precios por encima de los costes marginales,
los gestores pueden no tener incentivos para controlar los costes
de produccién. En segundo lugar, el poder de mercado puede jus-
tificar que los gestores de los bancos persigan objetivos distintos a
la maximizacién de beneficios, como por ejemplo el tamafo de la
plantilla o el volumen de salarios. Y en tercer lugar, en un marco no
competitivo, los gestores pueden invertir recursos para mantener e
incrementar el poder de mercado (incrementando, por ejemplo, la
red de oficinas), aumentando de esta forma los costes operativos.

El andlisis de los costes sociales del poder de mercado se basa
en la utilizacién del indice de Lerner de poder de mercado. El indi-
ce, que mide el poder de los bancos para fijar precios por encima
de los costes marginales, se define como la diferencia entre el pre-



cio de los productos bancarios (r, para préstamos y r, para deposi-
tos) y su coste marginal (cm) como porcentaje del precio, tal y como
aparece en la ecuacion [1]:

[r=rp-cmp]
Lernerp — [1]

*

r'p

I =r=cm;]
Lerner, —
*
Ip
donde, r*s y r*; son los tipos de interés de préstamos y depositos,
y r es el tipo de interés del mercado monetario.

El calculo de la pérdida social asociada al poder de mercado se
basa en la aproximacién utilizada por Oroz y Salas, Fernandez de
Guevara et al. y Fernandez de Guevara y Maudos. En concreto, supo-
niendo funciones de demanda lineales y costes marginales cons-
tantes, la pérdida de bienestar social, expresada como porcentaje
del PIB, viene dada por la siguiente expresion:

Costes social (Sl =r=cm.*
= = P+
PIB 2PIB e
2]
r—rp*—cmp.
o e O
o

en la que la pérdida social del poder de mercado depende del indi-
ce de Lerner de poder de mercado y del peso de los ingresos y cos-
tes financieros en el PIB.

La eficiencia en costes se estima utilizando la aproximacion de
frontera estocastica. La funcion de costes a estimar, a partir de la
cual también se calcularan los costes marginales, excluye los finan-
cieros y, por tanto, el precio de los depodsitos. Ademas, se adopta
una especificacion translogaritmica, donde los costes operativos
dependen de dos outputs, préstamos y depdsitos, del precio de dos
inputs (trabajo y capital fisico) y del efecto del cambio técnico.

Los resultados referidos a cajas y bancos en el periodo 1986-
2002 muestran un aumento del indice de Lerner de poder de mer-
cado en los préstamos y una reduccion en depdsitos. Con base en
los valores del indice y en el volumen total de créditos y depodsitos
de bancos y cajas de ahorros, se comprueba que la pérdida de
bienestar ha caido del 3,1 por 100 en 1986 al 1,49 por 100 en 2002.
Esta reduccion en los costes sociales se debe fundamentalmente a
la reduccién del peso de los ingresos y costes financieros en el PIB
como consecuencia, sobre todo, de la caida de los tipos de interés.

La eficiencia-X del conjunto de cajas y bancos oscila en torno a
un valor medio del 87 por 100. Si comparamos la pérdida de bienes-
tar social derivada del poder de mercado con la magnitud de la inefi-
ciencia en costes, se comprueba que las pérdidas sociales deriva-
das del primero son muy superiores a las que se desprenden de la
ineficiencia de gestion. Asi, en el ano 2002, el valor de la ineficien-
cia en costes equivale al 0,38 por 100 del PIB, mientras que la pér-
dida social asociada al establecimiento de precios por encima de
los costes marginales representa el 1,49 por 100 del PIB.

En relacion con el contraste de la hipétesis de la «vida tranquila»,
los resultados indican que un aumento de la concentracion (HHI) con-
lleva una reduccién de la eficiencia en costes, no pudiendo recha-
zarse dicha hipotesis. Sin embargo, cuando se utiliza el indice de Ler-
ner como variable proxy del poder de mercado, un aumento del indice
en la vertiente del activo afecta negativamente a la eficiencia en cos-
tes, cumpliéndose de esta forma la hipétesis de la «vida tranquila».
Por contra, en la vertiente del pasivo sucede justo lo contrario.

Dada la relacion positiva entre la eficiencia en costes y el poder
de mercado (ya que la elasticidad positiva asociada a los depdsitos
es superior a la negativa de los préstamos), se plantea el interro-

gante de si medidas de politica econémica tendentes al aumento de
los niveles de competencia (con el consiguiente incremento en los
niveles de ineficiencia) generaria reducciones en el nivel de bienes-
tar. En el 2002, una reduccion simétrica en el poder de mercado en
créditos y depositos del 100 por 100 se traduciria en una reduccion
del bienestar social del 0,09 por 100 del PIB. En el caso de la efi-
ciencia en costes, la reduccién del 100 por 100 en el poder de mer-
cado se traduce en una reduccion de la eficiencia bancaria del 0,018
por 100 del PIB, por lo que el efecto del aumento del nivel de com-
petencia en términos de bienestar social es cinco veces superior al
efecto en términos de eficiencia en costes.

3. Conclusiones

Los resultados referidos al conjunto de bancos y cajas de aho-
rros espanoles en el periodo 1986-2002 muestran que, mientras que
ha aumentado el poder de mercado en la fijacién de los tipos acti-
vos, ha caido en los pasivos. Asimismo, la pérdida de bienestar social
atribuible al poder de mercado representa en 2002 un 1,5 por 100
del PIB de la economia espanola, habiéndose reducido de forma con-
siderable sobre todo por la reduccién de los tipos de interés. En tér-
minos de la eficiencia en costes, la ineficiencia se situa en valores
cercanos al 13 por 100, lo que supone un 0,38 por 100 del PIB.

El analisis de la relacion existente entre el poder de mercado y la
eficiencia en costes permite rechazar la hipétesis de la «vida tran-
quila» en el mercado de depdsitos, si bien los resultados son favo-
rables a dicha hipétesis en el mercado de préstamos bancarios. Si
computamos el efecto conjunto del poder de mercado en présta-
mos y depdsitos, los resultados permiten rechazar la hipétesis de la
«vida tranquila», aumentando en consecuencia la eficiencia en la
gestion de los bancos ante un aumento del poder de mercado. Ade-
mas, los resultados indican que la ganancia en el bienestar social
asociada a la reduccioén del poder de mercado es cinco veces mayor
que la pérdida de la eficiencia en costes de las empresas bancarias,
lo que muestra la importancia de las medidas de politica econdmi-
ca dirigidas a incrementar la rivalidad competitiva en el sector ban-
cario espanol.

EL EFECTO DE LA EXPANSION GEOGRAFICA SOBRE LA
PRODUCTIVIDAD DE LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS

Manuel lllueca, José M. Pastor y Emili Tortosa-Ausina

Siguiendo la estela de la industria bancaria norteamericana, los
paises europeos han eliminado en los ultimos veinte afos buena
parte de la normativa que regulaba la actividad de sus sistemas ban-
carios. En el caso espafiol, uno de los aspectos mas destacados del
proceso desregulador fue la eliminacién en 1989 de la restriccion
que impedia a las cajas de ahorros abrir oficinas fuera de su ambi-
to territorial de origen. Ante este cambio normativo, algunas cajas,
especialmente las mas grandes, han reaccionado disefiando estra-
tegias expansivas de su red de oficinas, con objeto de diversificar
su red territorial o acceder a nuevos mercados. En cambio, otras
entidades adoptaron una estrategia méas defensiva, centrada en incre-
mentar ain mas su presencia en los mercados de origen, es decir,
en sus mercados «naturales». Quince afios después de la elimina-
cion de las barreras geograficas, la red de oficinas de las cajas de
ahorros permanece todavia concentrada en sus mercados natura-
les. Pero la presencia de algunas cajas en otros mercados es ya sufi-
cientemente significativa como para sopesar el efecto de su expan-
sién geogréafica sobre la evolucién de su productividad y su eficiencia.
Este es precisamente el objetivo fundamental de este trabajo.

En este sentido, se analizan los efectos de la expansion geo-
grafica en la productividad, la eficiencia y el cambio técnico de las
cajas de ahorro espafolas para el periodo 1992-2001, por ser éste
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un periodo en el que la mayoria de cajas ya han iniciado y estable-
cido sus pautas de expansion territorial en otras regiones espafo-
las. El analisis se ha realizado contemplando, por un lado, distintas
estrategias expansivas para cada una de las entidades (crecimien-
to global, expansion en los mercados geograficos tradicionales y
expansion en otros mercados) y, por otro, considerando cémo estas
distintas estrategias pueden afectar a la productividad y cada uno
de sus componentes: cambio en la eficiencia, o catching-up, y cam-
bio técnico. Para ello se han utilizado técnicas no paramétricas (DEA
e indice de Malmquist).

A lo largo de los nueve afios considerados, el crecimiento acu-
mulado en la productividad de las cajas de ahorros es del 14,9 por
100, lo cual se corresponde con una tasa media de crecimiento de
1,75 por 100. Durante la primera parte del periodo (1992-1996), el
crecimiento de la productividad fue menos intenso que durante el
segundo periodo (1997-2002). De hecho, se logré un crecimiento
acumulado del 6,2 por 100, frente al 8,1 por 100 de crecimiento acu-
mulado en el segundo subperiodo. Las tasas anuales medias de cre-
cimiento durante el primer periodo fueron del 1,52 por 100 anual,
frente a la del 1,97 por 100 de la segunda etapa.

La descomposicion del crecimiento de la productividad revela que
dicho crecimiento es debido fundamentalmente al progreso técnico
y, en mucha menor medida, a las mejoras en la eficiencia técnica.
Concretamente, las cajas han experimentado un progreso técnico
acumulado del 13,4 por 100 (1,58 por 100 anual), mientras que las
mejoras acumuladas en eficiencia apenas alcanzan el 1,3 por 100
(0,16 por 100 anual). En otros términos, la eficiencia supone alrede-
dor de la décima parte de las ganancias de productividad, mientras
que el progreso técnico es el responsable de alrededor del 90 por
100 de las ganancias alcanzadas de productividad de las cajas.

Al objeto de analizar como las distintas estrategias expansivas
por las que han optado las cajas de ahorros han podido incidir en su
cambio productivo, se consideran de forma separada las estrategias
«ofensivas» de algunas cajas consistentes en expandirse por otras
zonas geograficas donde su presencia estaba vetada, y las estrate-
gias «defensivas», en las que las entidades buscaban hacerse mas
fuertes en aquellas plazas en las que ya estaban establecidas.

Los resultados obtenidos sugieren que las estrategias de corte
mas defensivo, seguidas por aquellas entidades que se expanden
mayoritariamente por sus mercados de actuacion habituales, se rela-
cionan de forma negativa con la productividad: a mayores tasas de
crecimiento en dichos mercados, las ganancias de productividad
son mas bajas. Por el contrario, las empresas que han centrado sus
estrategias expansivas en mercados en los que nunca habian esta-
do presentes experimentan mayores ganancias de productividad.
Adicionalmente, los resultados indican que las mayores ganancias
de productividad se dan durante el periodo 1997-2001. Precisa-
mente, alrededor de 1996-1997 es cuando las cajas se han expan-
dido mas intensamente, una vez terminados los procesos de fusién
en los que muchas de ellas se vieron envueltas.

CONSOLIDACION, EXPANSION Y LOCALIZACION
DE LAS OFICINAS BANCARIAS EN ESPANA: 1995-2002

Cristina Bernard, Lucio Fuentelsaz y Jaime Gémez

La prestacion de servicios bancarios ha sido una actividad alta-
mente regulada durante mucho tiempo. Aunque la liberalizacion que
ha tenido lugar en los ultimos afios ha ofrecido nuevas posibilida-
des a las empresas y ha permitido la entrada en el mercado de com-
petidores que hasta entonces no podian acceder a él, también plan-
tea algunos interrogantes en torno a sus consecuencias. Por un lado,
las barreras legales a la entrada podrian haber permitido operar den-
tro de la industria a empresas relativamente ineficientes, cuya posi-
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cion apenas se veia amenazada porque gozaban de cierto poder de
monopolio en sus mercados locales. Si este fuera el caso, la con-
secuencia esperada de la liberalizacion seria la desaparicion de aque-
llas entidades menos eficientes, incapaces de sobrevivir en el nuevo
entorno competitivo.

Un segundo interrogante que se plantea como consecuencia de
la desregulacion tiene que ver con la politica de apertura (o cierre)
de oficinas seguida por las entidades bancarias. Se ha argumenta-
do en ocasiones que el sector bancario en Espafna se encontraba
sobredimensionado, y una de las razones utilizadas para justificar
este exceso de oficinas es que las entidades, ante la imposibilidad
de competir en precios o acceder a nuevos mercados, optaron por
mejorar el servicio ofrecido mediante la apertura de nuevas oficinas
dentro de su ambito de actuacion. En este caso, las ultimas oficinas
se habrian establecido, probablemente, en mercados menos atrac-
tivos, convirtiéndose en oficinas no rentables una vez eliminadas las
restricciones legales sobre los precios y las propias redes. Eviden-
temente, el cierre de estas oficinas podria haber sido la consecuencia
no deseada de la apertura de los mercados.

En definitiva, tanto la progresiva desaparicion de las entidades
menos eficientes como el cierre de las oficinas escasamente renta-
bles o la posibilidad para algunos intermediarios de acceder a nue-
vos mercados deberian haber tenido consecuencias claras desde el
punto de vista de la estructura de la red de oficinas de las entida-
des financieras y las decisiones de localizacién de las mismas. En
todo caso, el aumento neto en el nimero de oficinas que se ha pro-
ducido en los Ultimos afos no deberia esconder que en determina-
dos mercados esta cifra podria haberse visto reducida, con la con-
siguiente disminucion en el nivel de servicio prestado. El objetivo de
este trabajo es realizar una primera aproximacion detallada a este
fenémeno que permita esclarecer el grado en el que estos procesos
han podido tener consecuencias dispares sobre los municipios en
los que operan los distintos intermediarios financieros.

Asi, en su primera parte, nuestro trabajo pone de manifiesto como
la liberalizacion que tuvo lugar en el sistema financiero en Espana
ha derivado en una importante consolidacion del mismo, que ha
supuesto la desaparicién —en la mayoria de ocasiones como con-
secuencia de fusiones y adquisiciones— de mas de 120 interme-
diarios en los Ultimos veinte afos. De igual modo, la desregulacion
ha permitido la adopcién por parte de numerosas entidades de depo-
sito de estrategias de expansion mas o menos ambiciosas, lo que
ha llevado a duplicar el tamafio de la red de oficinas con el que estos
intermediarios prestan sus servicios.

La segunda parte de nuestra investigacion se centra en el anali-
sis de las consecuencias que la apertura de los mercados ha podi-
do tener sobre la prestacion de servicios bancarios a determinados
colectivos. Concretamente, y dada la riqueza de la informacion de
la que disponemos, hemos tratado de analizar si el servicio ofreci-
do en los municipios de menor poblacién o en los que tienen un nivel
de renta mas bajo ha podido disminuir para el periodo 1995-2002,
y lo hemos hecho a través de la estimacién de un modelo que rela-
ciona dicho nivel de servicio con sus determinantes.

En el primero de los casos, si bien es cierto que la red de ofici-
nas es mas amplia en los grandes ntcleos de poblacion, estas dife-
rencias se han mantenido relativamente estables en los ultimos afos,
por lo que, aunque los consumidores que residen en las principales
ciudades disponen de una mayor oferta de servicios bancarios, no
puede afirmarse que las entidades hayan aprovechado la reestruc-
turacion de la red para penalizar especialmente a los municipios mas
pequenos.

Por lo que respecta a la relacion entre renta y servicios banca-
rios, los indicios apuntan a que el nimero de oficinas, una vez que
se controla por el resto de variables explicativas, es inferior en los



municipios con menores niveles de renta. Sin embargo, parece que
en los ultimos afos se ha corregido ligeramente este efecto. En todo
caso, es importante destacar que nuestros resultados son todavia
preliminares y que se han obtenido tomando como referencia un
horizonte temporal reducido, por lo que, antes de extraer conclu-
siones definitivas, es necesario disponer de un mayor numero de
investigaciones similares que confirmen o refuten estos indicios.

LA COMPETENCIA EN LOS MERCADOS LOCALES
Rebeca de Juan

Este trabajo centra su atencién en analizar el efecto de la aper-
tura de nuevas sucursales sobre las condiciones de competencia
en los mercados locales geograficamente independientes. Para
medir este efecto se utilizara el modelo empirico de entrada pro-
puesto por Bresnahan y Reiss, a partir de ahora B&R, adaptado al
mercado bancario al por menor, y la metodologia desarrollada por
De Juan. B&R introducen el concepto de umbral de entrada a tra-
vés del cual se podra medir si la entrada de una sucursal en un sub-
mercado cambia el ejercicio del poder de mercado en éste y/o si
la nueva sucursal incrementa las barreras a la entrada. Para un corte
transversal de mercados independientes correspondiente al afio
2003, se estimaran los umbrales de entrada, utilizando un modelo
de eleccion discreta basado en la especificacion de las probabili-
dades de observar en cada submercado un determinado nimero
de sucursales.

La evidencia proporcionada en este trabajo pretende comple-
mentar la realizada en el estudio empirico realizado por De Juan en
2005, donde se estiman los umbrales de entrada para el sector ban-
cario espanol referidos al afno 1998. En dicho trabajo se pone de
manifiesto que las entidades a escala local no compiten en precios,
sino que compiten en otras dimensiones distintas del precio (p.e.
publicidad, localizacién, promocién, etc.). Un andlisis retrospectivo
del mismo indica que desde 1998 se han producido ciertos hechos
en el sector bancario espafiol al por menor que pueden haber afec-
tado a las condiciones de competencia en los mercados locales. El
primero de ellos es la reduccion sustancial de la red de oficinas de
los bancos en todo el territorio nacional (19,4 por 100), que contrasta
con el aumento importante de la red de oficinas de las cajas de aho-
rros (18,7 por 100) y las cooperativas de crédito (23,7 por 100) a lo

largo del periodo 1998-2003. El segundo de los hechos es la eleva-
da concentracion que se ha producido recientemente en el sector
bancario. El tercero es la intensa transformacion tecnolégica que se
ha llevado a cabo en las entidades bancarias durante el periodo
1998-2003, con el fin de aportar calidad en los servicios bancarios.
Ademas, en este trabajo, a diferencia del de De Juan, se considera
que las cooperativas de crédito compiten a escala local junto con
los bancos y las cajas de ahorros.

Previamente a la obtencién de los umbrales de entrada, se rea-
liza un andlisis descriptivo del mercado bancario al por menor que
tiene por objeto proporcionar, por una parte, una vision de como se
distribuyen las sucursales por municipio y por tipo de entidad en el
afio 2003 y, por otra parte, una caracterizacion de la rotacion de
sucursales producida en el sector bancario durante el periodo 1998-
20083. Los resultados que se desprenden de este analisis indican que
las cajas de ahorros y las cooperativas de crédito han optado cla-
ramente por la apertura de sucursales, a diferencia de los bancos,
los cuales han optado por cerrar sucursales en los municipios peque-
fos. Las principales explicaciones a esta situacion pueden ser: a) el
efecto expansivo que siguié a la liberalizacién de la apertura de
sucursales por parte de las cajas de ahorros fuera del ambito geo-
gréafico al que estaban adscritas; b) el objetivo de ciertas cajas de
ahorros y cooperativas de crédito de fortalecer su posiciéon en su
mercado local ante la mayor competencia esperada tras dicha libe-
ralizacién. Ademas, se observa que en la mayoria de los municipios
donde se han cerrado sucursales, no parece haberse producido un
reemplazo de las sucursales operativas de ciertas entidades por nue-
vas sucursales de otras en cada municipio.

La evidencia empirica obtenida a partir de la estimacién de los
umbrales de entrada sugiere que la extension de las sucursales impli-
ca la prolongacion de la competencia a escala local por otros medios
distintos del precio. La entrada de nuevas sucursales en un munici-
pio mantiene, como era de esperar, en una actividad en que la plena
discriminacion geografica puede ser muy costosa, el nivel de com-
petencia en precios. Sin embargo, incrementa la competencia por
la captacién de clientes entre las sucursales de ese municipio con
instrumentos distintos del precio (como, por ejemplo, la publicidad,
localizacién, promociones...). Comparando este resultado con el
obtenido para el afio 1998 por De Juan se deduce que las condi-
ciones de competencia entre sucursales no parecen haber variado
en los mercados locales geograficamente independientes.
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L sistema financiero espafiol vive hoy una situa-

cién de cambio. Su proceso de modernizacion y
reforma ha dado origen a nuevas instituciones y a la
alteracion en su funcionamiento de muchas de las ya
existentes.

Facilitar un conocimiento mejor del sistema financie-
ro espanol en la actualidad constituye el propésito de
PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO.

Con tal finalidad, PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINAN-
CIERO trata de facilitar a sus lectores una contempla-
cién de nuestra actual realidad financiera, analizando las
principales instituciones que la integran, asi como su
operativa y funcionamiento. Este estudio de las insti-
tuciones del sistema financiero espanol se comple-
mentara con la valoracién de sus principales problemas,
que trataremos de obtener de quienes conocen o dirigen
diariamente sus actividades.

Aspiramos a que estas tareas se realicen en el marco de
los principios que presiden la actuacion de la Fundacion
de las Cajas de Ahorros.

— Plena libertad intelectual de nuestros colabora-
dores.

—= La responsabilidad de las opiniones emitidas y el
respaldo riguroso de las afirmaciones realizadas
para avalar adecuadamente tanto los plantea-
mientos como las soluciones a los problemas
estudiados.

—= E|l compromiso de las opiniones con los
problemas planteados por el sistema financiero
espanol.

—= | a bUsqueda y la defensa de los intereses gene-
rales en los temas objeto de tratamiento.

— | a colaboracién y sugerencias criticas de los lec-
tores para que nuestras PERSPECTIVAS logren el
proposito que con ellas pretendemos.



