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1. Introduccion

Francisco Peérez Garcia

Universidad de Valencia e Ivie

EsTE trabajo forma parte de un proyecto mas amplio sobre capital
social, desarrollado conjuntamente por la Fundacién BBVA y el Ivie,
en el que se destaca la importancia de las relaciones econémicas en
la generacién de confianza y el valor de ésta como activo producti-
vo. El proyecto se esta desarrollando en varios ambitos, con distintos
enfoques y con un planteamiento interdisciplinar.

En esta monografia se estudian con atencién los vinculos entre
el capital social y una forma de realizar la actividad financiera cono-
cida como banca relacional que merece el interés de los especialistas
en los dltimos anos. Ambos conceptos son muy similares y, como se
vera, se asientan en elementos comunes.

Conviene destacar el reconocimiento creciente entre los econo-
mistas de que las relaciones duraderas entre los agentes y la trayec-
toria de interacciones entre los mismos son relevantes para explicar
los resultados econ6micos y sociales. Pero todavia es mas notable la
nitidez con la que se percibe el interés no ya de los estudiosos sino de
los intermediarios financieros por las relaciones con su clientela, en
unos tiempos en los que se considera, por lo general, que la compe-
tencia es mas intensa. Explorar cémo se vinculan y conviven en las ac-
tividades bancarias la competencia y la confianza, sin aceptar a priori
que no se llevan bien, es una de las motivaciones de este trabajo.

1.1. Conceptos basicos

Las actividades financieras son uno de los ambitos en los que la con-
fianza es mas relevante debido a su importancia para resolver pro-
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blemas de informacién incompleta y asimétrica entre los agentes.
Las experiencias de interaccion y las expectativas de las partes que
intervienen en los contratos influyen en el nivel de confianza, lo
que tiene consecuencias sobre el desarrollo financiero y econémi-
co. En el caso particular de las actividades bancarias es facil observar
que las relaciones entre las entidades de dep6sito y sus clientes son,
con frecuencia, duraderas y repetidas. Estas circunstancias y la natu-
raleza de su actividad hacen que la banca sea muy atractiva para pro-
fundizar en el analisis de las causas y consecuencias de las relaciones
interpersonales en el ambito econémico.

Autores muy reconocidos por sus contribuciones al concepto de
capital social destacan que las relaciones sociales pueden convertir-
se en recursos productivos para los individuos que participan de las
mismas. Numerosas relaciones econémicas duraderas pueden ser
generadoras de activos intangibles de esta naturaleza o resultar in-
fluidas por las trayectorias pasadas. Las que se establecen entre los
bancos y sus clientes son un ejemplo de ello, como se advierte al
considerar la relacién entre prestamista y prestatario. Para que el
banco B conceda un crédito al agente A, sera relevante que confie
en que su comportamiento sea honesto y cumpla sus compromi-
sos. Al identificar el origen de las expectativas de B sobre A, es im-
portante comprobar si estdn influidas por experiencias previas de
relacion entre ambos, que favorecen o dificultan una opinién a fa-
vor de la disposicion a cooperar del prestatario. Si asi es y las cir-
cunstancias de ese vinculo —su existencia, duracién, amplitud, re-
sultados— pueden ser determinantes de las condiciones de la
financiacion presente y futura, esa relacion que podemos denomi-
nar de clientela constituye un activo productivo. Gracias a ella, B con-
sidera que no esta prestando a un agente cualquiera sino a un clien-
te al que ya conoce y sobre el que existen menores asimetrias de
informacion, y, por ello, es posible que la valoracién de la operacion
y las condiciones del contrato varien.

La importancia de la confianza en los contratos es mayor cuanto
mas elevada es la incertidumbre sobre las circunstancias que pue-
den afectar a los resultados y mas intensa la interdependencia entre
los agentes. En el caso de la banca, ambos supuestos se dan de ma-
nera muy acusada, hasta el punto de que la mayor parte de la litera-
tura considera las asimetrias de informacién (los problemas de se-
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leccién adversa y de riesgo moral) como cruciales en el papel de es-
tas empresas. También destaca que los bancos son instituciones que
basan en su permanencia como tal la respuesta eficiente a esos pro-
blemas. Ahora es importante subrayar, ademas, que las relaciones
entre bancos y clientes son, en muchos casos, duraderas y repetidas.
Esta combinacion de circunstancias —empresas bancarias perma-
nentes que establecen relaciones duraderas con sus clientes— son
decisivas para comprender el papel que la confianza puede desem-
penar en las actividades bancarias.

Los conceptos de confianza y disposicion a cooperar estan estre-
chamente relacionados entre si (Paldam 2000). Burt y Knez (1996)
definen la confianza como cooperacion anticipaday, en efecto, su exis-
tencia explica que la disposicion a cooperar sea mayor. Si esa dispo-
sicién es reciproca entre las partes que pueden acordar un contrato
financiero, sera posible asumir riesgos con menores costes y reducir
los costes de transaccion y supervision. Gracias a ello se pueden lo-
grar equilibrios cooperativos que dominan a los no cooperativos,
tanto por el mayor volumen de los intercambios como por los meno-
res precios. Este resultado viene respaldado por la literatura sobre
juegos repetidos, segin la cual la interaccion regular entre indivi-
duos puede generar conductas cooperativas aunque los agentes es-
tén orientados por objetivos estrictamente individualistas. La razén
de ello es que, cuando los beneficios esperados de cooperar repeti-
damente superan a los de no hacerlo, lo racional es cooperar, con-
fiando aunque sea de manera calculada, instrumental o interesada.

Las actividades bancarias relacionales constituyen buenos ejem-
plos de este tipo de cooperacion interesada, no fundada en el altruis-
mo sino en un egoismo inteligente y paciente con amplios horizon-
tes temporales, que puede ofrecer resultados positivos para ambos
lados de un mercado. Por esta razon, la banca es uno de los campos
en los que se puede analizar cémo se genera capital social en las re-
laciones econémicas en los términos descritos en un trabajo ante-
rior de este mismo proyecto (Pérez, dir., et al. 2005). Segun el
mismo, las relaciones econémicas se convierten en un activo pro-
ductivo cuando los buenos resultados esperados de las mismas gene-
ran confianza en los otros agentes e inducen conductas cooperati-
vas reciprocas. Gracias a ello se reducen los costes de transaccion y
se llegan a realizar multiples intercambios que, de otro modo, se-
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rian inviables por la incertidumbre derivada de la complejidad de
elementos de los que depende su resultado.

1.2. ¢De qué se ocupan los estudios
sobre banca relacional?

Los trabajos que analizan la banca relacional consideran una forma de
hacer intermediacion financiera en la que el papel de la confianza per-
sonal entre banco y cliente es mas relevante. Ese enfoque de la banca
centra su atencion en la interaccion repetida con los clientes y la acep-
tacién de contratos duraderos e incompletos como base fundamental
de la generacién de valor. La explicacién propuesta es que se trata de
una respuesta a los problemas de incertidumbre e interdependencia
estratégica que se apoya en expectativas de cooperacion reciproca a
medio y largo plazo. Se puede contraponer a otra modalidad, la banca
transaccional, que valora el resultado de los contratos con un horizonte
temporal mas corto y sin depender de esos elementos cooperativos.

En linea con la definicién propuesta por Boot (2000), el interme-
diario que opta por hacer banca relacional se plantea optimizar la in-
version que realiza en obtener informacion especifica de los clientes,
evaluando la rentabilidad de esa inversiéon en un horizonte de largo
plazo, dentro del cual se relacionara con los clientes a través de un
conjunto de productos y servicios. Por tanto, la racionalidad de cada
una de las operaciones —desde la asuncién de ciertos costes a las con-
diciones de concesion de créditos o los precios de los servicios concre-
tos— debe ser valorada teniendo en cuenta el horizonte temporal de
la relacién y la posibilidad de que haya subsidiacién cruzada entre
productos o servicios contratados por un mismo cliente, pues lo que
mas interesa es rentabilizar la relacién en su conjunto.

Considerar que las relaciones son duraderas puede facilitar los
acuerdos para reinterpretar los contratos en circunstancias cam-
biantes, basindose en la confianza entre las partes. Por esta razon,
los clientes pueden esperar obtener financiacién con mas facilidad
de sus bancos en momentos dificiles. Asimismo, una relacion de lar-
go plazo puede ofrecer posibilidades de reparto de riesgos entre las
partes asociadas a la gestion combinada de créditos y depésitos, con
una evoluciéon mas suave de los precios a los que obtienen recursos
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tanto los bancos como los clientes que la que marca en cada mo-
mento la tensién de los mercados.

No obstante, en relaciones econémicas y sociales de interdependen-
cia donde no todo esta atado, siempre es posible que una de las partes
aproveche las circunstancias en detrimento de la otra, defraudando las
expectativas de trato favorable y evitando aparecer como no cooperan-
te con el fin de no ser castigado por ello. Esto es factible en ocasiones
por la dificultad de comprobar —sobre todo a corto plazo— si una
conducta es no cooperativa, o simplemente responde a otras causas
desfavorables. Asi pues, el mantenimiento de los incentivos a la coope-
racion depende de un conjunto de circunstancias complejo. El predo-
minio de aquellas que la favorecen resulta un asunto a dilucidar empi-
ricamente, en general, y también en el caso de la banca relacional.

El interés por el analisis de las relaciones duraderas no se limita
al caso de la banca. Es creciente en la literatura econ6mica reciente
y los estudios sobre el papel del capital social estan experimentando
una expansion muy notable en diversos campos, como el desarrollo
econodmico, las organizaciones e instituciones, los contratos de tra-
bajo, la economia experimental, etc. Los estudios disponibles sobre
banca relacional actualmente son también numerosos, quiza como
consecuencia de observar la importancia que los intermediarios
atribuyen a iniciar y conservar las relaciones con sus clientes en un
contexto que algunos anticipaban como de predominio abrumador
de las transacciones y los mercados. Como se comprobara en la re-
visioén de la literatura realizada en el capitulo 2, muchos de los tra-
bajos sobre banca relacional se presentan enmarcados exclusiva-
mente por referencias de economia bancaria y no establecen
conexiones explicitas con el capital social. Sin embargo, en el con-
texto de este proyecto resulta natural subrayar los vinculos entre
ambos campos de analisis, y asi se hara en algunos de los capitulos.

1.3. Motivaciones: algunas preguntas
sobre banca relacional

La monografia se centra en el estudio de la banca relacional en Es-
pana, su importancia, perfiles, causas e implicaciones. Los trabajos
disponibles hasta el momento sobre esta materia son muy escasos y,
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sin embargo, existen razones para pensar que, en una trayectoria
como la del sector bancario espanol, la importancia de las activida-
des relacionales ha sido y es enorme. Basta considerar la relevancia
que en Espana ha tenido durante décadas la red de oficinas y el con-
tacto personal entre banco y cliente, asi como el reconocimiento
por los gestores bancarios del valor que conservan las redes de ofici-
nas en la actualidad para buena parte de la clientela como puntos
de contacto directo con la entidad.

Sin embargo, también es cierto que, en las ultimas dos décadas, se
han producido muchos cambios, entre ellos un intenso crecimien-
to de los mercados financieros y una amplia desintermediacion, asi
como una profunda transformacién tecnolégica de las actividades
bancarias, con numerosas repercusiones sobre el funcionamiento
de las oficinas y la automatizacién de muchos servicios. Teniendo en
cuenta todo ese entorno, esta monografia investiga diversos temas
que introduciremos a continuacién mediante seis preguntas que
permiten exponer algunas de las motivaciones de nuestro analisis.

1.3.1. ¢Es la banca relacional una opcién vocacional o estratégica?

En ocasiones, tanto en Espana como en otros paises, la relevan-
cia de las relaciones con los clientes es considerada la consecuencia
de la naturaleza institucional de ciertas entidades de crédito (mu-
tualista, cooperativa o social). Esta aproximacion es similar a la que
considera que el capital social, la confianza y las conductas coopera-
tivas requieren como condicién necesaria para su existencia partir
de comportamientos altruistas. Sin embargo, ya hemos senalado
que la cooperacion puede ser el resultado de preferencias egoistas
con un horizonte temporal amplio y expectativas de interaccién re-
petida. Por tanto, por la misma razon, la banca relacional podria ser
una opcion estratégica racional elegida por agentes que buscan ma-
ximizar los beneficios de su interaccién a largo plazo.

Asi pues, es pertinente preguntarse por la razon de ser de esta for-
ma de hacer banca y valorar si es, fundamentalmente, vocacional o
estratégica. En el primer caso, habria que considerar que la banca
relacional responde, sobre todo, a diferencias institucionales y per-
manentes entre entidades que tienen objetivos que los vinculan a
ciertos grupos sociales o ciertos territorios. En el segundo, se trataria
de opciones derivadas de las ventajas econémicas que reporta esa es-
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pecializacion en un periodo de tiempo largo, basadas en el perfil de
la clientela o el dominio de ciertas tecnologias de prestacion de ser-
vicios que sirven bien a esa especializacion.

1.3.2. ¢Existe un perfil de especializacion caracteristico

de la banca relacional?

Las operaciones de crédito son, por sus caracteristicas, las que
mas atencioén reciben en los estudios sobre banca relacional. Pero
no todos los créditos dependen por igual de la confianza, dado que
buena parte de ellos se basan mucho en garantias reales y otros se
deciden mediante técnicas cada vez mas sofisticadas de scoring. Ade-
mas, las relaciones duraderas de los bancos con los clientes también
se tejen a través de otros productos y servicios bancarios, como los
depositos, los avales o el asesoramiento financiero. Por tanto, es in-
teresante plantearse hasta qué punto la banca relacional responde
mas a especializaciones concretas o, por el contrario, a la oferta a los
clientes de una combinacién de actividades bancarias, no sélo de
apariencia relacional sino también transaccional. También es im-
portante identificar si la orientacién relacional de la banca se pre-
senta con mayor intensidad en su actividad con empresas, hogares
u otros agentes.

Responder a estas preguntas es complicado porque hace inevita-
ble enfrentarse a un estudio como éste con muchas dificultades de-
rivadas de la falta de informacién publica. Pero se trata de cuestio-
nes del mayor interés para valorar si las relaciones entre bancos y
clientes son un asunto verdaderamente relevante.

1.3.3. ;Cuales son las implicaciones para los clientes derivadas

de la orientacion relacional de la banca?

Esta pregunta es la consecuencia directa de lo comentado en el
epigrafe anterior sobre el aprovechamiento por una de las partes
de la conducta cooperativa de la otra. Se puede concretar la cues-
tiéon planteando si, en las relaciones duraderas con el banco, los
clientes obtienen a largo plazo ventajas o desventajas de precio, vo-
lumen de crédito al que acceden, o rentabilidad y seguridad para
sus inversiones. Una forma de aproximarse a la respuesta es investi-
gar si una vinculacién preferente de las empresas o los hogares con
un banco representa una dependencia peligrosa de la misma o es
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una inversion en informacion compartida de la que ambas partes
salen beneficiadas porque les permite reducir sus costes respectivos.

1.3.4. :Cuales son las implicaciones para la competencia bancaria

derivadas de la orientacién relacional de la banca?

Esta pregunta se refiere a uno de los aspectos que mas ha estu-
diado la literatura sobre banca relacional hasta ahora y se sittia en
un terreno proximo a la anterior, pero se concreta de manera dis-
tinta, desde la perspectiva de la empresa y del sector. Para valorar la
cuestion desde la perspectiva de la empresa, seria de interés analizar
si los bancos con una orientacion mas relacional disfrutan de poder
de mercado y obtienen, por ello, beneficios extraordinarios. Desde
la perspectiva del sector bancario, se puede plantear si existe alguna
asociacion razonable entre la intensidad de la orientacién de las ac-
tividades financieras hacia las mas relacionales y la evolucién tempo-
ral de la competencia bancaria.

Esta ultima cuestion esta emparentada con un viejo debate de
los estudios de economia financiera y de banca, en el que algunos
autores toman posiciones decididas a favor de la tesis de que una
orientacion del sistema financiero mas basada en los mercados y
menos en los intermediarios lo hace mas transaccional y menos re-
lacional y, gracias a ello, mas competitivo. Sin embargo, la evidencia
aportada por los estudios de banca relacional plantea interrogantes
sobre esta conclusion.

1.3.5. ¢Cuales son las implicaciones para la organizacion
de las entidades bancarias de la orientacion relacional
de su actividad?

Con independencia de que se trate de una opcién vocacional o
estratégica, la banca relacional requiere hacer uso de ciertas tecno-
logias de produccién de servicios, adecuadas a una especializacion
en la que se ha de procesar eficientemente informacion informal,
captada de la clientela mediante el contacto personal. Por esa ra-
zon, en este tipo de banca, ha sido importante el papel de los recur-
sos humanos y de las redes de oficinas; en particular, el tamano,
densidad y proximidad de las mismas a los clientes.

La relevancia de los empleados y las oficinas en la trayectoria de la
banca espanola, su importancia en los gastos de explotacién y los avan-
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ces conseguidos en el control de los mismos abre varios interrogantes
de interés en torno a este tema: gsirve un uso intensivo de empleados y
oficinas para caracterizar la orientacion relacional de las empresas ban-
carias?; ¢son los aumentos del volumen de actividad gestionados por
una unidad de estos dos factores indicativos de una orientacion mas
transaccional y menos relacional del sector bancario espanol? Para res-
ponder a esta pregunta es preciso tener en cuenta la capacidad de las
nuevas tecnologias de actuar como factores complementarios o sustitu-
tivos de aquellos en los que se basa tradicionalmente la tecnologia rela-
cional, y preguntarse si las nuevas tecnologias y las mejoras de produc-
tividad han permitido a los empleados hacer mas actividad relacional
con los clientes al liberarlos de otras tareas, es decir, si la relacién actual
de los clientes con los bancos es mas relacional o menos.

1.3.6. ¢Cual es la importancia del capital social del entorno

de las entidades para su funcionamiento eficiente
y para su orientacion hacia la banca relacional?

Esta dltima pregunta puede parecer bastante distinta de las ante-
riores y de las que suele considerar la literatura sobre banca relacio-
nal. Sin embargo, algunos trabajos centrados en la banca relacional
si que insisten en la relevancia de las redes sociales en las que se en-
cuentran inmersos los bancos. En todo caso, nuestro interés al plan-
tearla responde a la idea de que tanto cuando se consideran relacio-
nes directas como redes sociales mas amplias las razones por las que
unas u otras pueden llegar a ser productivas son similares.

Una vez aceptamos que la informacion sobre los clientes es valio-
say puede ser obtenida y aprovechada por el banco a través de pro-
cesos de inversién que presentan ciertas caracteristicas, podemos
entender que el nivel de capital social del entorno mas general en
el que actiia la banca puede resultar también relevante para ese pro-
ceso. Concretamente, si el capital social del territorio en el que ac-
tda la banca es elevado, esto puede facilitar las transacciones de dis-
tinto tipo y, en particular, las bancarias, reduciendo costes de
informacién, supervision y riesgo. Desde luego, el aprovechamiento
de ese capital social dependera del grado de conexién del banco
con la red social correspondiente.

Varias preguntas se suscitan a la vista de lo senalado: ¢es relevan-
te el capital social del entorno para los costes y la eficiencia banca-
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ria?; sinfluye el nivel del capital social de los territorios en la locali-
zacion de la oferta de servicios de las empresas bancarias?; ¢se orien-
tan mas hacia la banca relacional las actividades bancarias en zonas
en las que el capital social del entorno es mas elevado?

1.4. Banca relacional en Espana: plan de trabajo

El analisis de los temas mencionados se desarrolla en los capitulos
posteriores de dos maneras. En el capitulo 2, elaborado, como los dos
siguientes, por Francisco Pérez y Juan Fernandez de Guevara, se rea-
liza una amplia revision de la literatura internacional estructurada, en
su mayor parte, en torno a los interrogantes mencionados. En los res-
tantes capitulos, se consideran los temas desde un punto de vista em-
pirico, refiriéndose la evidencia al caso espanol y a las dos tltimas dé-
cadas. Hay que advertir que el tratamiento de los problemas no
puede ser exhaustivo por distintas razones, pero, sobre todo, por las
limitaciones de la informacién publica disponible, insuficiente para
investigar todos los aspectos mencionados satisfactoriamente.

El capitulo 3 describe los perfiles relacionales y transaccionales
de las actividades financieras de los distintos agentes o sectores ins-
titucionales, asi como las caracteristicas y la evolucién del sistema fi-
nanciero. Posteriormente hace lo mismo con el sector bancario con
mayor detalle, analizindose las diferencias de especializacion de la
banca privada, las cajas de ahorro y las cooperativas de crédito.

El capitulo 4 se basa en una amplia base de datos de empresas
bancarias —bancos, cajas y cooperativas— para el periodo 1992-2004.
Profundiza en el analisis de la orientacién relacional de las empre-
sas mediante su caracterizacion segun distintos indicadores de espe-
cializacion y uso de recursos, agrupandolas por similitud en cinco
grupos en torno a un andlisis de conglomerados (cluster). Posterior-
mente, estudia la importancia de esa especializacion desde una
perspectiva estratégica y sus efectos sobre el uso de factores, los cos-
tes, el poder de mercado y la eficiencia.

El capitulo 5, elaborado por Manuel Illueca y Joaquin Maudos,
estudia el efecto de la banca relacional sobre el coste de la financia-
cion empresarial. La dependencia de las empresas no financieras de
la banca relacional se aproxima mediante un estudio del nimero
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de relaciones bancarias de cada empresa, utilizando, para ello, una
amplia base de datos de empresas espanolas. En el desarrollo del
analisis se contrasta si el poder de mercado de los bancos y su efi-
ciencia representan diferencias de costes significativos para las em-
presas usuarias de su financiacion.

El trabajo de José Manuel Pastor y Emili Tortosa del capitulo 6
estudia dos temas. En primer lugar, se centra en la influencia de las
dotaciones de capital social de los distintos territorios espanoles —con-
cretamente, de las provincias— sobre la expansion geografica de las
empresas bancarias, contrastando si el crecimiento de las oficinas se
produce con mayor intensidad en zonas con mas capital social.
A partir de una estimacién de las dotaciones de capital social del en-
torno de cada empresa bancaria, el capitulo analiza la influencia del
mismo sobre la eficiencia, mediante métodos no paramétricos.

El contenido y enfoque de los capitulos es de naturaleza diversa,
pero los capitulos 3, 4 y 5 son mucho mas técnicos que los restantes. El
lector menos interesado en esos aspectos mas técnicos de la investiga-
ci6n dispone de un epigrafe de conclusiones como cierre de cada uno
de los capitulos. Asimismo, en el capitulo 7 y dltimo se sintetizan los re-
sultados de la monografia en términos mas generales y valorativos, co-
nectando las reflexiones con los planteamientos y preguntas que se
han hecho en esta introduccién. Por tanto, ese capitulo puede ser
también leido a continuacién de estas primeras paginas.
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2. Caracterizacion de la banca relacional
y revision de la literatura

Francisco Perez Garcia

Universidad de Valencia e Ivie

Juan Fernandez de Guevara Radoselovics
Ivie

EsTE capitulo tiene por objeto revisar la literatura referida a la
banca relacional y también aquellos trabajos que conectan este
concepto con el de capital social. Con esta finalidad, el documento
se divide en seis epigrafes, con el contenido siguiente. En el prime-
ro se caracteriza la banca relacional y se establecen algunos vincu-
los entre este concepto y el de capital social. En los tres puntos si-
guientes se procede a una revisiéon de la literatura sobre banca
relacional ordenandose las contribuciones con el fin de identificar
y estructurar una coleccion de temas y problemas interesantes rela-
cionados con este concepto. Por dltimo, en los epigrafes finales del
capitulo, se formulan algunas conclusiones generales y se expone
una detallada bibliografia.

En cuanto a los principales temas tratados en los tres epigrafes
centrales del capitulo, el epigrafe 2.2 se ocupa del estudio de las
ventajas e inconvenientes que la banca relacional puede represen-
tar para la competencia y, como consecuencia de ello, para las par-
tes en aspectos como el acceso al crédito y los precios de los servi-
cios. En el epigrafe 2.3 se analiza si la banca relacional es el
resultado de un modelo institucional o responde mas a una estrate-
gia de especializacién y uso de ciertos factores, duradera pero no
permanente. Asimismo, se consideran los aspectos de la banca rela-
cional que tienen que ver con la organizacién de las empresas ban-
carias, y, en particular, el papel de las redes de oficinas. El epigrafe
2.4 estudia la importancia del entorno en las actividades de banca
relacional; en particular, la estructura financiera, el desarrollo fi-
nanciero y el nivel de capital social.
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2.1. Confianza, actividad bancaria y capital social

El papel de la confianza es central en el sistema financiero y atender
a la misma muy importante para comprender diferentes aspectos de
su funcionamiento, tanto monetarios como financieros.

Aparece relevante en primer lugar en la funcién del dinero
como deposito de valor, sobre todo, cuando la moneda pasa a ser fidu-
ciaria, es decir, tiene un valor monetario superior al que posee como
mercancia.! En las economias actuales, situadas todas en ese estadio
de desarrollo monetario, los principales creadores de dinero son los
bancos, y la confianza en el dinero equivale a la confianza en el di-
nero bancario, tanto en lo que se refiera a la estabilidad de su valor
como a su liquidez. Ambas cuestiones dependen del comporta-
miento responsable de los bancos en materia de concesiéon de cré-
ditos y, por tanto, de multiplicacién de la base monetaria. Cuando
esto no sucede, las desventajas derivadas de un mal funcionamiento
de las instituciones financieras monetarias se traducen en un incre-
mento de los costes de transaccion de la economia.

Los conceptos de confianza y costes de transacciéon son también
centrales en el estudio de la banca relacional, pero la actividad ban-
caria que interesa en este caso no es la monetaria sino la financiera,
y, en primer lugar, la crediticia. La confianza se revela importante en
un punto que es nuclear en la actividad crediticia: la solucién a los
problemas de informacién asimétrica y riesgo moral caracteristicos
de las operaciones financieras. Su aportacién consiste en contribuir
a reducir los costes de transaccién asociados al analisis y supervision
de riesgos. La generaciéon de confianza se produce a través del de-
sarrollo de unas relaciones entre los bancos y sus clientes que in-
centivan un patrén de comportamiento cooperativo, favorecido por
la repeticién y la duracién de los contratos.

La conducta cooperativa en las relaciones econémicas puede ser
interpretada como una inversion en capital social que, acumulado

' Araujo (2004) muestra que, para una muestra finita de individuos y en el que la im-
paciencia social no es muy elevada, podrian darse los intercambios sin la necesidad de
moneda gracias a la existencia de determinadas normas sociales. Sin embargo, cuando la
poblacion es elevada, las normas sociales no bastan para sustentar los intercambios. La
moneda es, por tanto, necesaria para que se realicen los intercambios.
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como activo, facilita las transacciones posteriores al reducir su coste
y el riesgo de cooperar. Una parte de la literatura sobre capital social
—fuertemente expansiva en los ultimos anos— considera que la
base del mismo puede ser el propio funcionamiento econémico, y,
en particular, el de los mercados en los que la incertidumbre hace
mas productiva la cooperacion (Pérez, dir., et al. 2005).

Si las empresas bancarias acumulan en su trayectoria de relacio-
nes con sus clientes un capital social de confianza, éste puede influir
en distintos aspectos del funcionamiento del sistema bancario y fa-
vorecer tanto su eficiencia (a través de la reduccion de los costes de
transacciéon y monitorizacion) como el desarrollo econémico de su
entorno. Por una parte, puede tener efectos sobre la especializacion
y la organizacién interna de las empresas bancarias, la estructura y
el nivel de los costes de intermediacion, la eficiencia y la productivi-
dad de las empresas, financieras y no financieras. Por otra, al influir
en el acceso al crédito y en el coste del mismo, incide en el desarro-
llo financiero y el crecimiento econémico (Guiso, Sapienza y Zinga-

les 2004a).

2.1.1. Intermediacion bancaria: transacciones y relaciones

Los intermediarios financieros son empresas especializadas que
se dedican a mediar entre los ahorradores e inversores. Los mas im-
portantes son las entidades de crédito. De acuerdo con la normati-
va vigente en Espana, una entidad de crédito es «toda empresa que
tenga como actividad tipica y habitual recibir fondos del publico en
forma de depésito, préstamo, cesion temporal de activos financieros
u otras analogas que lleven aparejada la obligacion de su restitu-
cion, aplicindolos por cuenta propia a la concesién de créditos u
operaciones de andloga naturaleza», o aquella empresa distinta de
las anteriores que «emita medios de pago en forma de dinero elec-
trénico».?

A partir de esta definicion podemos identificar dos caracteristi-
cas distintivas de los bancos frente al resto de intermediarios o fren-
te a los mercados financieros. En primer lugar, los bancos son enti-

? Articulo 1.1 del Real Decreto Legislativo 1298,/1986, de 28 de junio, del Ministerio
de Economia y Hacienda de adaptacion del derecho vigente en materia de entidades de
crédito al de las Comunidades Europeas.
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dades especialistas en la provision de medios de pago y la creacion
de dinero, facilitando, de este modo, las transacciones economicas.
Ademas, realizan una transformacién cualitativa de sus activos
(Greenbaum y Thakor 1995) que va mas alla de la intermediacién
entre depositos liquidos y préstamos iliquidos, al modificar también
el riesgo de la operacion financiera.

Como afirman Bhattacharya y Thakor (1993), las asimetrias de
informacion son la causa de los costes de transaccion mas impor-
tantes a los que se enfrenta un agente en los mercados financieros.
La empresa bancaria disfruta de ventajas para solucionar estos pro-
blemas de ajuste de los términos del contrato de deuda entre el
prestamista y el prestatario mediante la transformacién cualitativa
de activos. Para apreciar la importancia de esta funcion, suponga-
mos que no existen intermediarios financieros y las empresas o fa-
milias tienen que financiarse acudiendo directamente a los merca-
dos. En este contexto, los ahorradores tienen que encontrar un
emisor de deuda o acciones que encaje en sus preferencias en cuan-
to a madurez, liquidez y riesgo. En este proceso de ajuste de las pre-
ferencias de los oferentes y demandantes de fondos prestables se
plantea un problema de seleccion adversa, ya que, antes de decidir la
adquisicion de los activos financieros, cada agente debe incurrir en
unos costes para conocer la calidad del activo. Si no lo hacen, los
prestatarios con activos de peor calidad tendrian incentivos a emitir
deuday financiarse a costa de los inversores sin capacidad de distin-
guir la calidad de los activos o incautos. Pero, adicionalmente, una
vez los inversores han adquirido los titulos de deuda, tienen que evi-
tar los problemas de riesgo moral incurriendo en costes para supervi-
sar a los prestatarios con el fin de evitar que los fondos invertidos ge-
neren riesgos excesivos.

Gracias a la transformacion de riesgos, mientras los pasivos ban-
carios son liquidos y con un plazo que suele adaptarse a las prefe-
rencias de los ahorradores, los activos son arriesgados y se ajustan a
las preferencias de los inversores. El banco incurre en costes para
conocer la calidad del activo, pero su especializacion resulta mas efi-
ciente que la valoracion del riesgo por cada uno de los pequenos in-
versores gracias a la existencia de economias de escala en la bus-
queda, tratamiento y analisis de la informacién. El intermediario
actiia como analista ex antey como supervisor delegado (delegated mo-
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nitor) de los prestatarios, produciendo eficientemente informacién
sobre las actividades de la empresa y reduciendo los costes de paliar
las asimetrias de informacion y el riesgo moral. La eficiencia en esta
actividad representa un ahorro en costes que se consigue porque el
banco tiene incentivos para realizar la supervision del prestatario, ya
que contribuye en la concesion de créditos no solo con los pasivos
de sus depositantes, sino también con sus recursos propios (Dia-
mond 1984).

En la ejecucion de estas actividades los bancos llevan a cabo tran-
sacciones que, con frecuencia, son repetidas o se caracterizan por la
duracién de los compromisos. En estas circunstancias, entre los
clientes de los bancos y estas entidades se desarrollan relaciones di-
rectas, en las que el trato personal resulta importante y las actitudes
y expectativas de las partes también. Como sucede en otros ambitos
de la vida social o econémica, en esas relaciones se generan con fre-
cuencia por ambas partes conductas de cooperacion y reciprocidad,
que reducen el riesgo y son capaces de promover expectativas de tra-
lo favorable. Para incentivarlas es crucial que las partes contratantes
tengan presente que su interaccion se repetird, pues, en ese caso, €s
mas beneficioso cooperar.

Las expectativas de cooperacion reciproca son consideradas, en
general, por la literatura econémica la base del capital social (SCIG
2001). De ellas se deriva la acumulaciéon de confianza que llega a
constituir un activo intangible con efectos potenciales sobre la pro-
ductividad (Pérez, dir., et al. 2005). Esta misma idea aparece en la
banca relacional, que considera relevantes las relaciones duraderas
entre bancos y clientes para explicar distintos aspectos de la activi-
dad bancaria.

2.1.2. Definiendo la banca relacional

La banca relacional puede ser concebida como una forma de rea-
lizar la intermediacion financiera que requiere la interaccion repe-
tida entre los clientes y las entidades para que puedan existir incen-
tivos a realizar contratos duraderos y aceptar contratos incompletos
con clausulas en parte implicitas que ambas partes consideran po-
tencialmente ventajosos aunque estén condicionados por el riesgo
de que se incumplan las expectativas de cooperacion reciproca a
medio plazo. A esta opcion se contrapone la de la banca transaccio-
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nal, en la que las entidades ofrecen productos financieros a sus
clientes mediante compromisos o contratos que no tienen en cuen-
ta las posibilidades que ofrece la interaccién repetida entre ambos,
es decir, considerando que los beneficios de las operaciones que se
realizan se circunscriben a las condiciones contempladas en cada
contrato.

La banca relacional ha sido analizada con distintos enfoques v,
aunque son pocos los trabajos que presentan definiciones explici-
tas, el eje central de todos ellos es una asociacion entre las ventajas
de la proximidad y la interaccién repetida para solucionar los pro-
blemas de supervisiéon y de evaluacion de riesgos, en los contextos
de incertidumbre e informacion asimétrica tan caracteristicos de los
mercados financieros. Con mayor precision, Boot (2000) define
banca relacional como la provisién de servicios financieros por par-
te de un intermediario que 1) invierte en la obtencion de la infor-
macién apropiable especifica del cliente (informacién privada) y
2) evalia la rentabilidad de estas inversiones a través de interaccio-
nes multiples con el mismo cliente a lo largo del tiempo o a través
de distintos productos.

Otras definiciones mas recientes plantean la cuestion de modo
similar. Asi, la definicion que se propone en el trabajo de Elsas
(2004) se centra el segundo punto de la de Boot, al delimitar el con-
cepto de banca relacional como un contrato implicito a largo plazo
entre el banco y su deudor, aunque, a continuacién, reconoce que
—debido a la interaccién repetida— el banco adquiere informacién
privada acerca de su cliente que resulta beneficiosa para ambos. Frei-
xas (2005) define el término como la inversion en la provision de ser-
vicios financieros que permitird interactuar repetidamente con el
mismo cliente. La inversion a la que se refiere esta definicion es la
que realiza la institucion financiera para la obtencién de informa-
cion especifica del cliente.

La definicién de Boot (2000) pone el énfasis en aspectos clave ya
que, ademas de la importancia de la banca relacional para solucio-
nar los problemas derivados de la existencia de costes de supervi-
sion, de agencia y de evaluacion de riesgos, es central considerar la
posible apropiacion por parte del banco de informacion privada del
prestatario que no se encuentra disponible para otra entidad. Esta
caracteristica tiene dos consecuencias inmediatas. En primer lugar,
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que la entidad bancaria tenga que destinar recursos a la obtencion
de esta informacién implica que s6lo lo hara si la relacion es lo sufi-
cientemente rentable como para recuperar dicha inversion. Esto
puede lograrse si la inversiéon puede dar poder de mercado al ban-
co, derivado del monopolio informacional, pero también si le per-
mite, simplemente, una rentabilizacién duradera de la inversiéon. En
la medida que la relacién entre el prestatario y la entidad bancaria
sea duradera, se produce la segunda consecuencia: se generan in-
centivos en el cliente para revelar mas informacién de lo que estaria
dispuesto a hacer si la relacién fuese sélo transaccional, confiando
en sus positivos efectos a medio plazo, por ejemplo, en materia de
acceso a la financiacion en circunstancias dificiles. Por estos motivos
es posible que una empresa dispuesta a llevar a cabo una inversion
prefiera revelar los detalles de la misma a una entidad bancaria en
la que confia por haber interactuado repetidamente en el pasado
que a otra en la que estas circunstancias no se dan. También es po-
sible que prefiera transmitir la informacién a un intermediario en el
que confia que revelar los detalles de su inversion a los mercados, y,
a través de ellos, a sus competidores, mediante una emisiéon de bo-
nos o una ampliacién de capital.

Estas relaciones duraderas y de confianza entre el prestamista y
el prestatario, que se traducen en un flujo de informacién privada,
permiten que las relaciones entre ambos sean mas flexibles, pero
también puede hacerlos mas dependientes.

Cuando existe una relacién duradera entre las partes, puede ser
mas fécil llegar a acuerdos en aspectos concretos que pueden en-
tenderse como parte de compromisos implicitos o genéricos a largo
plazo. Debido a las asimetrias de informacién, de no mediar la con-
fianza, la relacién contractual seria mas costosa al resultar compli-
cado incluir en los contratos clausulas que reflejen todas las contin-
gencias futuras, por no ser previsibles a priori o no ser verificables a
posteriori.

La banca relacional proporciona flexibilidad al permitir renego-
ciar los términos contractuales de forma mas sencilla en compara-
cion con una relacion transaccional, independientemente de si ésta
se realiza con un intermediario o a través del mercado. Asi, es mas
facil renegociar un préstamo bancario si la relacién entre las partes
es duradera y la confianza esta presente que las caracteristicas de un
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titulo emitido en un mercado. Ademas, en la medida en que el ban-
co consigue la informacioén por parte de su cliente, es mas facil la
utilizacion de activos de garantia en la transaccion (collateral), ya que,
en algunos casos, esto s6lo sera realmente efectivo si el banco puede
supervisar la evolucién del valor del activo, lo cual es mas factible en
un contexto de interaccion repetida y de confianza. La flexibilidad
también se manifiesta en la ampliacion de la financiacién. Bolton y
Freixas (2000) establecen que la banca relacional favorece a sus
clientes en la medida que proporciona financiacién en momentos
en los que la empresa mas lo necesita.

En muchas ocasiones se suelen asimilar la banca relacional con los
préstamos a pequenas y medianas (pymes) empresas. Esta identifica-
cién se produce al considerarse que en las pymes los problemas in-
formacionales que se vienen destacando son mas intensos, dada su
mayor opacidad, los menores requerimientos legales de informacion
formal y el hecho de que su propio tamano les limita el acceso a los
mercados de capitales para obtener recursos ajenos. La actividad de
la banca con las economias domésticas, en cambio, pese a que la fi-
nanciacién de las mismas responde también a estas caracteristicas y
resulta evidente que es de naturaleza relacional, no suele merecer
tanto interés de los investigadores desde esta perspectiva.

Que sean las pymes y las economias domésticas las que aparecen
mas estrechamente relacionadas con la banca y mas dependientes
de su financiaciéon plantea si la banca relacional representa una
amenaza para la competencia y una via por la que ejerce poder de
mercado. Este aspecto merece mucha atencion de la literatura y se
contempla en el epigrafe siguiente.

2.2. Ventajas e inconvenientes para las partes:
acceso al crédito, precios y competencia

El resultado del establecimiento de una relacion duradera no siem-
pre termina siendo rentable para todos, especialmente cuando la
relacion es demasiado intensa para alguna de las partes, ya que el
fortalecimiento de las relaciones y la adquisicion de informacion
privada pueden representar una amenaza tanto para la entidad
como para el cliente.
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Por una parte, una relacién demasiado intensa puede limitar al
banco su capacidad para hacer cumplir los compromisos del presta-
tario o restringir su ambito de decisién a la hora de negar el acceso
a nuevos créditos cuando la situacion de solvencia de la empresa
desaconseje un incremento de la deuda de ésta (sofi-budget constraint).

Por otra, en el lado del cliente pueden surgir también efectos ne-
gativos asociados a la relacion puesto que, a través de la interaccion
repetida y la relacion de confianza, la empresa ha revelado infor-
macion que no esta disponible para el resto del mercado y puede
quedar atrapada por el banco que podria actuar como un monopo-
lista fijando tipos de interés superiores a los de un entorno compe-
titivo. En caso de que la empresa decidiera acudir a otro banco
para financiarse e iniciar otra relacién, el nuevo banco podria atri-
buir a este cliente una baja calidad crediticia al considerar que acu-
de tras no haber obtenido financiacién del banco que mejor lo co-
noce, posiblemente por su alto nivel de riesgo.

Este monopolio informacional plantea, por tanto, un riesgo: la si-
tuacién en la que queda la empresa cuando el banco le falla, que es
conocido como el holdup problem (Sharpe 1990; Von Thadden 2004;
Rajan 1992). Por tanto, si bien el efecto beneficioso de las ganancias
de informacion asociadas a la banca relacional deberia representar
un menor tipo de interés para los clientes —derivado de la menor
prima de riesgo a aplicar y/o de los menores costes de transaccion y
monitorizacion—, la empresa puede quedar cautiva en manos de su
banco. En ese caso se observarian tipos de interés superiores en las
operaciones relacionales que en las transaccionales.

¢Qué incentivos puede tener una empresa para establecer la re-
lacion estable con un banco si corre el riesgo de que, a la larga, éste
le cobre tipos de interés superiores? Boot (2000) argumenta que,
ademas de valorar la probabilidad de que esto suceda, o no, la em-
presa puede considerar otras potenciales ventajas como el mayor o
mas facil acceso al crédito: aunque lo reciba a un tipo de interés su-
perior, para la empresa es importante saber que, cuando necesite fi-
nanciacion, la obtendra del banco. Por el contrario, si se buscan
multiples relaciones para no quedar atrapado, es posible que los ti-
pos de interés que se tengan que pagar sean menores, pero que, en
algin momento, no se encuentre financiacién, especialmente cuan-
do las condiciones crediticias empeoren.



[34] BANCA RELACIONAL Y CAPITAL SOCIAL EN ESPANA

Existe otra hipotesis sobre la estrategia de los bancos acerca del
tipo de interés que aplican a sus préstamos relacionales, segtin la
cual, lo relevante no seria so6lo el nivel de los tipos sino la estabilidad
de éste. Berlin y Mester (1999) modelizan el comportamiento de los
bancos al fijar el precio en las operaciones activas, relacionandolas
con la estructura de los pasivos bancarios. De sus resultados se des-
prende que alguna caracteristica de la banca relacional, como la dis-
ponibilidad en el pasivo de una fuente de financiacién relativamen-
te inelastica a los tipos de interés, como los depésitos a la vista o de
ahorro, aislan a los costes financieros de shocks agregados en la eco-
nomia y permiten ofrecer a los clientes de activo contratos implici-
tos multiperiodo que los protegen de estos shocks. Por tanto, la es-
tructura de los pasivos bancarios y la existencia de poder de
mercado en los depositos serian relevantes para explicar por qué la
banca relacional alisa los tipos de interés de los préstamos banca-
rios. La conclusion de este trabajo acerca del alisamiento de los ti-
pos de interés es similar a la de Allen y Gale (1997) desde otra pers-
pectiva diferente.

Un asunto relacionado con éste es si mayores niveles de compe-
tencia por el pasivo de las entidades, tal y como ha venido suce-
diendo en los mercados financieros desarrollados a lo largo de los
altimos anos debido al proceso de la desintermediacién, hacen mas
dificultosa la practica de la banca relacional o, al contrario, si la im-
pulsan en ciertos casos. Concretamente, la razoén de la aceptacion
de determinados margenes nulos (o incluso negativos) en las ope-
raciones pasivas de ciertos clientes puede encontrarse en otras rela-
ciones con los mismos en el activo, es decir, en la venta de paquetes
de servicios en un horizonte de largo plazo con un enfoque tipica-
mente relacional.

En realidad, desde el punto de vista teérico o general, los resul-
tados que cabe esperar de la banca relacional presentan un nivel de
indeterminacion similar al que aparece en muchas otras situaciones
estratégicas, en las que la competencia en los mercados puede de-
sarrollarse de distintas formas. La condicién necesaria para que la
banca relacional exista es que se genere valor para las partes. Sobre
cuando se genera, y como se reparte el excedente entre el presta-
mista y el prestatario, ya no hay tanta unanimidad en la literatura.
Por un lado, si bien la adquisicion de informacién privada puede
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conferir poder de mercado a la entidad financiera para fijar tipos de
interés por encima del competitivo, también puede facilitar que la
prima de riesgo en una operacion crediticia sea menor y, por tanto,
también el tipo de interés. Las ventajas del cliente también podrian
venir del hecho de que, aunque el tipo de interés fuese superior al
de mercado, obtuviese financiacién gracias al mayor conocimiento
que de él tiene el banco, y que en otras circunstancias podria no ha-
ber obtenido.

La valoracién de las ventajas e inconvenientes que se derivan
de la banca relacional para prestamistas y prestatarios es, por tan-
to, un problema empirico, y depende de los aspectos considerados
y el caso estudiado. De hecho, buena parte de la literatura se
orienta en esa direccion y sera revisada a continuacioén siguiendo
un orden que permita contemplar las siguientes grandes areas. La
primera es la valoraciéon de aspectos que tienen que ver con c6mo
se distribuye el excedente generado por la banca relacional. Otra
parte de la literatura analiza el efecto que el entorno puede tener
sobre las posibilidades de una entidad de realizar banca relacio-
nal, ya que un entorno altamente competitivo puede erosionar las
rentas futuras de la entidad bancaria y hacer que no se pueda
amortizar la inversion en obtener informacion propietaria. Por
otro lado, la obtencién por parte de algunos bancos de este tipo
de informacién no disponible para el resto de entidades podria
representar una barrera de entrada para la competencia en los
mercados bancarios. Por tltimo, algunos trabajos se centran en
analizar qué factores determinan que unas empresas adopten es-
trategias de establecer relaciones bancarias con una tunica entidad
o las establezcan con varias. Ademads, en algunos casos, tratan de
determinar, si es este segundo el caso, cudl es el nimero 6ptimo
de relaciones bancarias.

2.2.1. Coste de la financiacion, acceso al crédito y garantias

Numerosas aplicaciones empiricas analizan los efectos de la in-
tensidad de la relacién sobre el tipo de interés de los préstamos y el
acceso a la financiacién. Generalmente se utilizan bases de datos de
préstamos bancarios a medianas y pequenas empresas, obtenidos
mediante encuestas o bases de datos constituidas por las carteras de
crédito de entidades financieras.
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Petersen y Rajan (1994) dan por sentado el valor de la relacion
entre la entidad bancaria y las pymes y utilizan el National Survey of
Small Business Finance de los Estados Unidos para analizar su efecto
sobre la disponibilidad de financiacion y el tipo de interés que pa-
gan por ésta. Sus resultados muestran que, cuando existe fuerte re-
lacion entre el cliente y la entidad, no se observan mejoras en el pre-
cio de la financiacién que recibe la empresa, aunque si en la
disponibilidad del crédito. Encuentran que aquellas empresas que
recurren a la financiacion a través de un numero mas amplio de re-
laciones bancarias se ven obligadas a pagar tipos de interés superio-
res y reducen su disponibilidad de fondos. Los resultados de Elsas y
Kranhnen (1998) apuntan en esta misma direcciéon. Realizan su
aplicacion empirica para una muestra de las carteras de crédito de
cinco grandes bancos alemanes y utilizan como medida relacional si
el banco es o no el principal intermediario para la empresa (house-
bank). Los resultados muestran que la relaciéon bancaria facilita la
obtencion de liquidez en empresas que han sufrido un deterioro
inesperado de la calidad crediticia. En este sentido, el trabajo apun-
ta que las empresas no temen tanto el holdup problem sino que valo-
ran que el banco, una vez ha establecido la relacion, no puede ne-
gar crédito aunque la relacion se deteriore (soft-budget constraint).

Berger y Udell (1995) utilizan la misma fuente de informacién
que Petersen y Rajan (1994), pero analizan los efectos de la dura-
cién de la relacion bancaria sobre el tipo de interés y los requeri-
mientos de activos de garantia de las lineas de crédito. Argumentan
que el motivo para centrarse en las lineas de crédito es que este tipo
de actividades bancarias es, en si misma, una formalizacién de la re-
lacién bancaria entre el cliente y la entidad. En sus resultados en-
cuentran una correlaciéon negativa entre el tipo de interés y la dura-
cién de la relacién y, conforme aumenta ésta, los requerimientos de
activos de garantia son menores. Por tanto, constituye evidencia del
valor que genera la intensificacién de la relacién entre el banco y su
cliente. Con la misma fuente de informacion, Chakraborty y Hu
(2006) analizan el efecto de los requerimientos de colateral de las li-
neas de crédito y de los préstamos concedidos fuera de la linea de
crédito, asi como el efecto de la duracion de la relacion bancaria y
de la amplitud de servicios bancarios proporcionados por el banco.
Sus resultados indican que la amplitud de servicios contratados re-
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duce el requerimiento de activos de garantia en los préstamos que
no forman parte de una linea de crédito y no afecta en las lineas de
crédito. En sentido contrario, los préstamos concedidos mediante
lineas de crédito si que requieren menores activos de garantia cuan-
to mas duradera es la relacion bancaria, no siendo relevante para el
resto de préstamos. Entre sus principales conclusiones también
cabe citar que la importancia de la informacién adquirida de ma-
nera informal (a través de la duracion y la relacién) no disminuye
con la existencia de mayor informacion publica disponible, ya que
la exigencia de activos de garantia no disminuye con la edad de la
empresa.

Degryse y Ongena (2005) utilizan dos indicadores de la dura-
cion de la relacion. Sus resultados apuntan a que, a mayor intensi-
dad de la relacion entre el cliente y el banco, menor es el tipo de in-
terés. Sin embargo, a mayor duracion de la relacién, mayor es el
tipo de interés.

Harhoff'y Korting (1998) utilizan una encuesta a 1.509 pequenas
y medianas empresas alemanas (menores de 500 empleados) para
analizar los efectos de la banca relacional sobre el tipo de interés de
las lineas de crédito, la disponibilidad de crédito y la demanda de
garantias por parte del banco. Como medidas relacionales utilizan
la duracién de la relacién entre el banco y la empresa, el nimero de
bancos que prestan a la empresa y una variable que refleja si existe
una relacién de confianza entre la empresa y el banco. A diferencia
de Berger y Udell (1995), sus resultados apuntan que la intensidad
de la relacion tiene efectos mas importantes sobre los menores re-
querimientos de activos de garantia y la disponibilidad de crédito
que sobre los tipos de interés.

Cole (1998) centra su analisis en la importancia de las relaciones
bancarias a la hora de disponer de financiacion. Sus resultados
muestran que es mas probable que un banco financie a una empre-
sa con la que ya tenia previamente una relaciéon (fundamentalmen-
te a través de cuentas de ahorro y servicios de gestion de activos),
aunque la duracion de la relacién no es determinante. En la aplica-
cién empirica se considera conjuntamente la edad de la empresa
—como proxy de la capacidad de obtener informacion publica—y la
duracién de la relacién bancaria —como indicador de la capacidad
del banco de disponer de informacion privada de los clientes—. El
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autor concluye que, al ser la duracion de la relacion estadisticamen-
te significativa cuando se incluye conjuntamente con la edad de la
empresa, la relacién genera informacion privada para el banco ya
que lo ayuda en la decision de conceder o no los préstamos. Ade-
mas, tanto la edad, como la duracién de la relacion son variables
que pierden capacidad explicativa con el tiempo; es decir, las enti-
dades bancarias obtienen la informacion relevante de sus clientes
en los primeros anos. En este trabajo se vuelve a contrastar que,
cuantas mas relaciones tenga la empresa, menores seran las ventajas
marginales de informacion derivadas de la ampliacién de la rela-
ci6én bancaria.

Degryse y Van Cayseele (2000) analizan el impacto de diversas
medidas de relaciones bancarias sobre caracteristicas contractuales
de préstamos, a partir de una base de datos de 18.000 préstamos
concedidos por un gran banco belga a pequenas y medianas em-
presas. Sus resultados muestran que el precio aumenta con la dura-
cion de la relacién, pero los requerimientos de activos de garantia,
en cambio, disminuyen. Ademas, cuanto mayor es la gama de pro-
ductos contratados, la generacién de informacion del cliente es ma-
yor, por lo que el tipo de interés de los préstamos es menor. Por tan-
to, este trabajo matiza las consecuencias de la hipétesis planteada
acerca de que las empresas quedan atrapadas en la red de relacio-
nes con sus bancos pues, a medida que éstos conocen mejor a sus
clientes, se observa un menor coste de la financiacién y un menor
requerimiento del colateral. Asimismo, también abunda en la idea
de que la banca relacional se desarrolla no s6lo en el ambito de los
contratos de crédito, sino en otras muchas actividades bancarias que
contribuyen a tejer la red de relaciones entre un banco y su cliente
y a suministrar al primero informacion sobre el segundo.

En concordancia con las expectativas acerca de que las posibili-
dades de mantener una relacién estable pueden influir sobre las
condiciones de los contratos, Petersen y Rajan (1995) obtienen que
las empresas jovenes pueden disponer de financiacién mas facil-
mente en mercados concentrados que en mercados competitivos.
Ademas, los bancos suelen fijar tipos de interés menores para em-
presas jovenes en los mercados donde hay menor nivel de compe-
tencia (mayor concentraciéon del mercado), aunque el tipo de inte-
rés que fijan para empresas de mayor edad esté por encima del
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competitivo. Los resultados de este trabajo apoyarian la tesis de que
la banca relacional hace que las empresas queden atrapadas por las
entidades bancarias que las financian, que esperarian conseguir ti-
pos de interés superiores conforme la relaciéon es mas duradera. La
obtencién por parte del banco de estas rentas en el futuro facilita
que las empresas puedan obtener financiacion mas facilmente en
las primeras etapas de su vida que en mercados competitivos. Ange-
lini, Di Salvo y Ferri (1998) también encuentran evidencia a favor
de la existencia del problema del holdup de las empresas que tienen
intensas relaciones con su entidad bancaria.

Egli, Ongenay Smith (2006) modelizan la decision de inversion de
un emprendedor y obtienen que la banca relacional surgira de forma
endogena en contextos en los que existe alto riesgo de impago. A par-
tir del modelo que proponen, predicen una relacién negativa entre el
coste de la financiacion y la banca relacional, gracias a la reputacién
que el inversor puede adquirir gracias a la relacion a largo plazo. Sin
embargo, si el riesgo de impago es bajo, los inversores no estaran inte-
resados en establecer relaciones con sus entidades financieras, ya que
pueden quedar vinculados por ésta sin obtener contrapartidas.

2.2.2. Banca relacional y competencia

Junto a la atencién prestada por la literatura sobre banca rela-
cional al efecto de la misma sobre la de los tipos de interés, los cos-
tes y los beneficios, y el acceso al crédito, existe una amplia literatu-
ra, teéricay empirica, que contempla la relacién entre competencia
y banca relacional. En este punto tampoco existe acuerdo ni evi-
dencia unanime sobre el signo de los resultados.

Hay razones para pensar que unos mayores niveles de compe-
tencia pueden significar una amenaza para la banca relacional, ya
que la competencia ofrece incentivos al cambiar de entidad para
aprovechar los menores tipos de interés o la mayor disponibilidad
de crédito de los rivales. Como consecuencia de la expectativa de
una menor duracion de la relacién con el cliente, se reduce el valor
de la informacioén y el de la relacién bancaria. Si eso sucede, los ban-
cos reduciran sus inversiones especificas para obtener informacion
privada de sus clientes. Ademas, la menor duracién de la relacion
puede impedir que se adopten estrategias de alisamiento de tipos
de interés con los clientes.
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Varios resultados empiricos apuntan en esa direccién. Segtin Pe-
tersen y Rajan (1995), las empresas jovenes reciben tipos de interés
inferiores en mercados concentrados (que utilizan como proxy de
menos competitivos) y las empresas de peor calidad reciben menor
financiaciéon en contextos de alta competencia. Elsas (2004) en-
cuentra también una relacion negativa entre la concentracion del
mercado, como indicador de competencia, y el indicador de banca
relacional (si el banco es considerado como el housebank de la em-
presa). Berlin y Mester (1999) apuntan, ademas, que mayores nive-
les de competencia en el pasivo reducen las posibilidades de llevar a
cabo la banca relacional, ya que dificultan el acceso de las entidades
bancarias a una fuente de financiacién con bajo coste a partir de la
cual pueden llevar a cabo estrategias de alisamiento de los tipos de
interés a sus clientes a lo largo del tiempo.

En sentido contrario, otra parte de la literatura apoya la idea de
que mayores niveles de competencia pueden favorecer el estableci-
miento de estrategias relacionales, ya que, en caso de que se consiga
que la relacion perdure, las ventajas seran importantes si ello equi-
vale a una diferenciacién del producto. Boot y Thakor (2000) mo-
delizan el comportamiento bancario distinguiendo entre el volu-
men de banca relacional llevado a cabo y la intensidad de la misma.
Obtienen que mayores niveles de competencia bancaria pueden in-
ducir al banco a incrementar el volumen de banca relacional, aun-
que la intensidad de cada relacion disminuya conforme aumenta la
competencia entre entidades bancarias. Esto es debido a que la com-
petencia afectara fundamentalmente al volumen de préstamos
transaccionales, en los que no es necesario realizar inversiones rela-
cionales para evaluar su calidad crediticia, ya que, generalmente, se-
ran los de mayor calidad y menor riesgo. Los préstamos relaciona-
les, en cambio, se veran menos afectados por el incremento de la
competencia puesto que dependen, en mayor medida, de la infor-
macién privada al ser mads dificil su catalogacion crediticia. En este
entorno mas competitivo, el ingreso marginal por un nuevo présta-
mo sera menor que en una situacién de monopolio o de compe-
tencia monopolistica. Si el intermediario invierte recursos destina-
dos a captar informacién propietaria de sus clientes hasta el punto
en que el coste de la inversion iguale al ingreso marginal de los prés-
tamos, un menor nivel de estos ultimos reducira también la inver-
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sion en la obtencién de esta informacién. Los resultados empiri-
cos del trabajo de Degryse y Ongena (2003) aportan evidencia en
esa misma direccion, es decir, a favor de la hipotesis de que altos
niveles de competencia pueden generar mayores niveles de banca
relacional.

Ding¢ (2000) modeliza el comportamiento de la empresa banca-
ria a la hora de mantener sus compromisos a largo plazo cuando la
calidad crediticia del cliente se deteriora en un contexto de incre-
mento de los niveles de competencia. Sus resultados muestran que
el efecto de la mayor competencia depende de la fuente de este ma-
yor nivel de rivalidad. Si la competencia se centra en el negocio
transaccional, por ejemplo, por un desarrollo en los mercados fi-
nancieros, el valor de mantener una reputaciéon es mas alto, ya que
le permitira mantener a los clientes relacionales cuya rentabilidad
no se ha visto afectada por la competencia.

Otra pregunta planteada en la literatura es si la banca relacional
actia como barrera de entrada a nuevos competidores, influyendo
en la evolucion de las estructuras financieras. Esta cuestion es res-
pondida afirmativamente por Dell’Ariccia, Friedman, y Marquez (1999)
en un trabajo centrado en las asimetrias de informacion entre las
entidades bancarias asociadas al distinto conocimiento de los clien-
tes derivadas de la banca relacional. Si un banco existente en el mer-
cado dispone de informacién acerca de la calidad crediticia de sus
clientes, podra dejar de financiarlos en el caso de baja calidad. Po-
tenciales entrantes en el mercado se encontraran con un problema
de seleccion adversa, ya que no seran capaces de distinguir a estos
inversores que las entidades ya instaladas en el mercado han recha-
zado financiar por la alta probabilidad de impago de los deman-
dantes. Los autores citados demuestran, utilizando un modelo de
competencia de Bertrand con dos bancos en el mercado, que, bajo
determinados supuestos, las asimetrias de informacién entre enti-
dades suponen una barrera para los potenciales entrantes.

2.2.3. Determinantes del namero de relaciones bancarias

Buena parte de la literatura considera que la existencia de un
namero amplio de bancos que financian a una misma empresa
hace desaparecer las ventajas de informacién derivadas de la inver-
sion en el establecimiento de la relacion. Por ello, algunos trabajos
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se han preguntado por los factores que determinan el nimero de
relaciones bancarias de una empresa (Ongena y Smith 2000a; Fa-
rinha y Santos 2002; Detragiache, Garella, y Guiso 2000).

Detragiache et al. (2000) presentan un modelo que descompo-
ne en dos decisiones distintas el nimero de relaciones bancarias 6p-
timo de una empresa a la hora de financiar un proyecto de inver-
sion. En primer lugar se opta por una relaciéon bancaria tinica o se
seleccionan varias entidades. Posteriormente, si la empresa opta por
la segunda alternativa, se ha de determinar el nimero 6ptimo de re-
laciones bancarias.

De acuerdo con el modelo, ambas decisiones dependen basica-
mente de la probabilidad de que los bancos tengan problemas de li-
quidez y no puedan financiar la inversiéon en periodos posteriores,’
de la eficiencia del marco legal e institucional para que el banco re-
cupere su inversién o de la rentabilidad de la misma, ya que, si la in-
version es altamente rentable, la pérdida esperada en el caso de no
obtener financiacion en el futuro es también alta. La aplicacion em-
pirica del modelo teérico no permite rechazar las principales con-
clusiones que se derivan de éste.

Ongena y Smith (2000a) prestan también atencion a aspectos
institucionales constando las diferencias en el nimero de relaciones
bancarias en una muestra de grandes empresas pertenecientes a 20
paises europeos. Utilizan dos tipos de determinantes del nimero de
relaciones bancarias: las caracteristicas de las empresas y las diferen-
cias derivadas de los marcos institucionales de cada pais. Sus resul-
tados apuntan que las caracteristicas de las empresas explican un
porcentaje elevado de la variacién del namero de relaciones banca-
rias (40% de la variacién en la muestra). Sin embargo, una vez se in-

* Si es alta la probabilidad de que el banco con el que se establece la relacion tni-
ca tenga problemas de liquidez y no pueda garantizar la inversién en periodos poste-
riores, la empresa optara ex ante por la financiacién de varios bancos, ya que ex post en-
contrara dificultades para obtener financiacion. Estas dificultades vendran dadas por el
problema de seleccion adversa al que se enfrentaria, derivado de que los bancos a los
que acuda para obtener financiacién adicional catalogaran al cliente como de mala ca-
lidad al constatar que su principal entidad financiadora le niega el crédito. Del mismo
modo, la solucion 6ptima de la opcién de establecer multiples relaciones bancarias
también depende de la probabilidad de que los bancos tengan problemas de liquidez
ex post, ya que las entidades establecerdn un nimero mas amplio de relaciones cuanto
mayor sea ésta.
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troduce el efecto pais, todas las variables de empresa, salvo el tama-
no, pierden la significatividad.

Para estudiar también la cuestion del namero de relaciones, Fa-
rinha y Santos (2002) utilizan un modelo de duracion aplicado al re-
gistro de créditos del Banco de Portugal, que contiene la practica
totalidad de los créditos concedidos por los bancos operantes en
este pais a lo largo del periodo de 1980 a 1996. Concluyen que, ge-
neralmente, las empresas comienzan a financiarse con un unico
prestamista pero que, sin embargo, la probabilidad de establecer
multiples relaciones se incrementa con la duracién de la misma.
Ello se debe a que la empresa trata de evitar los holdup problemsy el
banco relacional trata de reducir su concentracion de riesgos con
empresas de bajas rentabilidades.

2.3. Banca relacional:
¢modelo institucional o estrategia?

Aunque presenta también conexiones con los efectos de la compe-
tencia, otro numeroso conjunto de trabajos puede ser agrupado
desde una perspectiva diferente: su interés en discutir si la banca re-
lacional es una forma de desarrollar la actividad que responde a un
modelo institucional o, mas bien, una estrategia, duradera pero no
permanente, vinculada al uso de ciertas tecnologias en la produc-
cion de los servicios o a la especializacién. Proximas a estas cuestio-
nes se encuentran también las que se refieren a los aspectos organi-
zativos de la banca vinculados a la actividad relacional.

2.3.1. La banca relacional como modelo institucional

Algunos trabajos concentran el estudio de la banca relacional en
el analisis del comportamiento de determinados tipos de entidades
que, implicita o explicitamente, se asocian al concepto que consi-
deramos. El supuesto de partida es que las empresas bancarias con
ciertas caracteristicas institucionales responden en su comporta-
miento al modelo de banca basada en las relaciones. Las tres carac-
teristicas mas presentes son el tamano, el ambito de actuacion local
y la naturaleza cooperativa, mutualista o social de las entidades. En
Espana ese punto de vista se expresa en ocasiones con referencia a
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las cajas rurales o las cajas de ahorros, en las que se combinan de dis-
tinta forma esos tres rasgos mencionados (Valle 2004), aunque, por
el momento, los analisis disponibles son escasos y su base empirica,
limitada.

DeYoung, Hunter, y Udell (2004) analizan los community banks
norteamericanos desde esta perspectiva. Definen a estas entidades
como aquellas instituciones financieras que aceptan depositos y
proporcionan servicios financieros y créditos a economias domésti-
cas y empresas, y utilizan la informacién que obtienen en la provi-
sion de estos servicios como una ventaja comparativa frente a enti-
dades de mayor tamano. Aunque no explicitan el concepto de
banca relacional, su definicion de community bank esta cercana a las
caracteristicas que se desprenden de la definicién de Boot (2000), en
el sentido de que la fuente de ventaja competitiva se deriva de la
adquisicion de informacion por parte de las entidades bancarias
asociadas a la interaccién con los clientes. Sin embargo, para
hacer operativo el concepto desde un punto de vista empirico, De-
Young, Hunter, y Udell (2004) caracterizan a la banca relacional
como un banco que opera a través de oficinas fisicas en un area
geografica limitada, ofrece variedad de préstamos y depositos, y
tiene un ambito de actuacion local que impide que sus acciones
coticen en mercados organizados desarrollados. LLa consecuencia
de ello es que no se analizan, en general, qué entidades se com-
portan como relacionales segun los criterios de Boot, sino en qué
medida son relacionales cierto tipo de bancos que, sobre todo por
su dimension local, se supone estan vocacionalmente orientados a
la banca relacional.

En esta definicién aparecen, pues, combinados el tamano, el am-
bito geografico y la tecnologia utilizada en la produccion de los ser-
vicios. En cuanto a los dos primeros, en buena parte de la literatura,
la asimilacién entre bancos relacionales, tamano y localizacion de la
actividad de éstos es clara. En este sentido, Ergungor (2005) identi-
fica directamente a los community banks como prestamistas especiali-
zados en la banca relacional, tanto por su mayor capacidad de esta-
blecer relaciones cercanas con empresas pequenas y opacas, como
por su capacidad de procesar informacién informal (sofi-information)
no verificable. Su definicién de los community banks se basa en un li-
mite de tamano de la entidad, considerando tnicamente aquellos
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bancos con activos totales por debajo de un determinado umbral
(150 millones de doélares).

Angelini, Di Salvo y Ferri (1998) analizan si la naturaleza local
de las cooperativas de crédito italianas les confiere ventajas en el
tratamiento de la informacién para solucionar problemas de in-
formacion asimétrica. Argumentan que este tipo de ventajas pue-
den deberse a dos factores distintos. Por un lado, gracias al con-
junto de relaciones —no exclusivamente econémicas— que las
cooperativas de crédito tienen con el entorno local en el que ope-
ran, adquieren informacién adicional no disponible para otras
empresas financieras presentes en el mercado. Ademas, la impli-
cacion con la estructura social del area les permite, segin estos au-
tores, aplicar sanciones sociales que potencian su capacidad de
gestionar los riesgos. De acuerdo con esta hipotesis, que también
contemplan con frecuencia los estudios generales sobre capital so-
cial, los menores costes de screeningy de supervisiéon que la inmer-
sion de la cooperativa de crédito tiene en el entramado social de-
berian significar menores tipos de interés en sus préstamos, en
relacion al resto de competidores financieros, o mayores benefi-
cios. A la luz de sus resultados, la primera hipoétesis no resulta con-
firmada y los datos dan soporte mas bien a la segunda, segun la
cual existen beneficios derivados de la naturaleza cooperativa de
estas entidades que se producen tinicamente para los socios de las
mismas. Asi, los inversores menos arriesgados podrian senalizarse
como tales asociandose a la cooperativa, asumiendo de este modo
que parte de sus rendimientos dependeran del rendimiento con-
junto de la cooperativa.

2.3.2. Tecnologias de produccién de informacion
para las decisiones bancarias

En lugar de poner el énfasis en el perfil institucional de las enti-
dades que se desprende de la combinacion de los factores mencio-
nados en el epigrafe anterior, la banca relacional puede también
ser contemplada como una opcién estratégica de cualquier banco
—grande o pequeno— que opta por especializarse en este tipo de
actividades y en la tecnologia que las mismas requieren. En la lite-
ratura bancaria pueden encontrarse trabajos que consideran la ban-
ca relacional desde esta perspectiva, segun la cual las relaciones con
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los clientes seran contempladas como un input importante de los
procesos de captacion de informacion para decidir.

En este sentido Berger y Udell (2002) caracterizan la tecnologia re-
lacional como una de las tecnologias crediticias que los bancos pueden
utilizar a la hora de conceder préstamos. Segtin estos autores, exis-
ten cuatro formas basicas de conceder préstamos que se diferencian
por la forma en la que se obtiene la informacién y se evalia el ries-
go del demandante de financiacion: préstamos basados en estados
contables, préstamos basados en la existencia de garantias, utiliza-
cion de tecnologias basadas en el credit scoring'y, por ultimo, la ban-
ca relacional. Las tres primeras se basan en utilizar con mayor in-
tensidad informacién formal (hard-information) disponible en el
momento en que se genera el préstamo —tanto de los estados con-
tables de la entidad, historia y caracteristicas de la misma, como del
valor de los activos que se establecen como garantia—. En cambio,
la tecnologia relacional descansa, en mayor medida, en informa-
cion blanda (soft-information) no siempre contrastable o verificable y
de mas dificil transmisién, generada a lo largo de la duracién de la
relacion y gracias a la amplitud de la misma, pues se deriva de todo
el conjunto de actividades que desarrolla el cliente con la entidad
bancaria. Veamos a continuacion las principales caracteristicas de
cada una de estas tecnologias.

La primera basa la concesién de préstamos en la evaluacion de la
capacidad de la empresa para hacer frente a sus compromisos finan-
cieros a partir de sus estados contables. Esta técnica resulta especial-
mente indicada cuando la empresa dispone de estados financieros
transparentes, auditados y de calidad. Cuando estas condiciones se
dan, la aplicacién de la tecnologia no es excesivamente costosa, ya que
la concesién o no de los préstamos se basa en el analisis de esta infor-
macién ya generada por el cliente que el banco puede analizar me-
diante técnicas estadisticas estandar. Como muestran Gill de Albornoz
e Mlueca (2005, 2006), la calidad de la informacién contable no siem-
pre es la misma —especialmente la de las empresas pequenas, opacas
y que, en algtin caso, no tienen obligacién de ser auditadas— y, cuan-
do esta contrastada, puede ser una fuente de ahorro de costes para el
banco que se traslada a los clientes. Es interesante subrayar que, en ese
caso, la importancia de la confianza aparece de nuevo, pero referida
ahora a la competencia e independencia profesional de los auditores.
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La segunda de las alternativas consideradas utiliza las garantias
como base de la tecnologia crediticia, lo que implica que la entidad
bancaria toma sus decisiones acerca de la concesion o no de un
préstamo tratando de discriminar la calidad crediticia del cliente en
funcién de los activos aportados. Jiménez y Saurina (2004) resumen
la forma en la que los activos de garantia pueden ayudar a la enti-
dad a superar los problemas informacionales. Por un lado, los pres-
tatarios con bajo riesgo pueden aportar un mayor volumen y cali-
dad de activos de garantia que los de alto riesgo, puesto que la
probabilidad de perderlos es menor. Al mismo tiempo, la existencia
del colateral permite reducir los problemas de riesgo moral asocia-
dos ala supervision de las acciones del prestatario una vez se ha con-
cedido el crédito, ya que la posibilidad de pérdida del bien aporta-
do como garantia genera incentivos en el agente para realizar el
esfuerzo que garantice el mejor resultado posible de la inversion.
Sin embargo, también se puede argumentar que la relacion entre la
calidad crediticia y el nivel de garantias ofrecidas puede ser inversa
si, ante una mayor probabilidad de impago del cliente, al tener una
mayor garantia por su inversion crediticia, la entidad no realiza el
esfuerzo suficiente para valorar el tipo de cliente en el momento de
la concesion del préstamo.

En la tercera tecnologia, basada en el credit scoring, las entidades
deciden sobre la concesion o no del préstamo utilizando metodolo-
gias estadisticas —modelos lineales, logit, probit o de analisis discri-
minante (Allen, DeLong, y Saunders 2004)— que determinan las
variables con mayor capacidad explicativa del riesgo de crédito (va-
riables financieras, historicas, contables, etc.). Una vez modelizado
el comportamiento de los demandantes de financiacién, se le apli-
ca a cada operacion para obtener la puntuacion (score) correspon-
diente al riesgo de la misma y decidir si se concede o no el présta-
mo, dada la combinaciéon de rentabilidad y riesgo que ofrece.
Cuando la informacién acumulada por el banco es abundante, es-
tos modelos no son excesivamente costosos de implementar apo-
yandose en las nuevas tecnologias, y objetivan y agilizan la concesién
del crédito, al depender, basicamente, de las variables que el modelo
tedrico postula como determinantes de la rentabilidad y el riesgo de
crédito. Las ventajas de la rapidez y objetividad de las decisiones son
notables para las entidades desde el punto de vista organizativo y co-
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mercial, y, por esta razon, esta tecnologia es ampliamente utilizada
en la actualidad.

Por 1ultimo, los bancos pueden conceder préstamos utilizando
procedimientos relacionales, que son los que mas nos interesan
aqui. A la hora de describir esta forma de evaluar los riesgos, Berger
y Udell (2002) insisten en las principales caracteristicas de la banca
relacional que hemos comentado previamente: el prestamista basa
su decision en la informacion apropiable del cliente, tanto patrimo-
nial como de gestion, que obtiene a través de multitud de contactos
alo largo del tiempo, a través de operaciones crediticias y de toda la
gama de productos financieros que genera interacciones (dep6si-
tos, provision de medios de pago, asesoramiento, etc.).

La base para la banca relacional se encuentra en la recogida de
informacion apropiable, no disponible para otros agentes que no in-
curren en el coste de la relaciéon repetida y diversificada con sus
clientes. En cambio, las otras tres técnicas crediticias se basan en in-
formacioén contrastable, sea sobre los estados contables, sobre el va-
lor del activo aportado como garantia o sobre las caracteristicas ob-
jetivas e historia del demandante de crédito. La diferenciacion
entre estas técnicas no implica incompatibilidad entre las mismas,
ni tampoco que se haya de utilizar necesariamente por separado
cada una de ellas, pues, de hecho, pueden y suelen ser utilizadas con-
juntamente. Por ejemplo, una empresa bancaria que base su activi-
dad en la tecnologia relacional, no renuncia al resto de tecnologias
de evaluacion de la calidad crediticia de sus clientes a través de otros
canales de informacion a los que puede acceder (bien mediante in-
formacion contable o utilizado scorings), como tampoco dejan de so-
licitar activos de garantia. Pero, ademas de todo esto, si se basa sig-
nificativamente en la tecnologia relacional, utiliza la informacién
informal para complementar el conocimiento de su cliente y reali-
zar una valoracion global del mismo basandose en el conjunto de
informacion mds amplio y completo que de €l dispone, y emplea di-
cha informacion en sus decisiones.

2.3.3. Banca relacional y estructura organizativa

La utilizacién mas o menos intensiva de una u otra tecnologia
tiene implicaciones sobre la estructura organizativa. Asi, el desarro-
llo de una estrategia de negocio basada significativamente en la ban-
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ca relacional puede tener implicaciones sobre aspectos importantes
como el empleo de recursos humanos y el desarrollo de la red de
oficinas. Dado que la informacion privada en la que se asientan las
ventajas competitivas de la banca relacional se basa en la recopila-
cion de informacion blanda, la estructura organizativa puede verse in-
fluida por esta circunstancia, porque necesita apoyarse en factores
adecuados a dicha tecnologia, concretamente en capital humano
con ciertos perfiles y en espacios que faciliten el encuentro con los
clientes.

El principal canal de comunicacién y relacién entre el cliente y
las entidades ha sido tradicionalmente la oficina y los empleados de
la misma. Aunque las nuevas tecnologias han hecho surgir canales
de distribucion de servicios alternativos, por el momento, la oficina
sigue siendo el principal canal de ventas de las entidades de crédito
(Banco de Espana 2005). Sin embargo, los otros canales no dejan
de ofrecer posibilidades de establecer relaciones con los clientes,
aunque, en los mismos, el contacto personal sea distinto y mas re-
ducido. En realidad, también en las oficinas las relaciones persona-
les son ahora diferentes, una vez se han equipado tecnolégicamen-
te con mucha mayor intensidad.

Dado que el conocimiento que se adquiere de los clientes a tra-
vés de las oficinas es, en muchos casos, informal, de dificil verifica-
cion o transmision a otras unidades de decision del banco, la orga-
nizacion eficiente de una gestion relacional puede requerir mayor
autonomia de los gestores de la oficina. Los empleados que trabajan
en la sucursal son quienes conocen al cliente y han observado du-
rante tiempo el comportamiento de la empresa que solicita un prés-
tamo, su estructura accionarial y su estilo de gestién. En muchos ca-
sos, conocen también personalmente a los empleados de la empresa,
a sus familias, a la competencia o la realidad socioeconémica del en-
torno en el que operan. Pero, ademads, a través de la oficina se canali-
za también parte de la hard-information, por lo que la red ha de ser ca-
paz de integrar los dos tipos de flujos de informacion que influyen a
la hora de evaluar los riesgos y de aceptar, o no, una operaciéon credi-
ticia. La dificultad de llevar a cabo esa integracion en estructuras or-
ganizativas complejas hace que, en ocasiones, se considere que los
bancos con menor nimero de oficinas disfruten de ventajas para
practicar el tipo de estrategia a la que nos referimos.
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Sin embargo, en lo que se refiere a las ventajas relativas a que los
gestores de oficinas bancarias dispongan de mayor capacidad de de-
cision para un mejor aprovechamiento de la informacion relacio-
nal, es preciso advertir que puede hacer aparecer problemas de
agencia. Es posible que se generen incentivos a sobreinvertir en
préstamos si los horizontes de planificacion, los objetivos y/o los sis-
temas retributivos estan enfocados hacia el corto plazo, esto es, mas
hacia la concesion de préstamos que a la supervision y control de és-
tos. Ademas, pueden generarse también incentivos a que los gesto-
res de la oficina oculten el deterioro de la calidad crediticia de sus
clientes por los vinculos personales, afectivos o incluso laborales,
tanto mas relevantes cuanto menos verificable sea la informacion.
Por tanto, cuanto mas relacional es la orientacién del banco y ma-
yor autonomia poseen las unidades de la red, mas relevante es su-
pervisar las acciones de los gestores de oficina y de los préstamos
que han concedido, para mitigar los riesgos de este modelo organi-
zativo.

Estos problemas de agencia pueden ser mas importantes y, des-
de luego, mas complejos cuanta mas distancia existe entre los res-
ponsables de las oficinas y la direccion de la entidad. Las empresas
grandes son organizaciones en las que existen mas niveles de deci-
sion dentro de una estructura jerarquica y en las que es mas com-
plicado que la informacioén, especialmente la que se adquiere de
manera informal, se transmita de forma fluida. En este sentido, en
las grandes entidades bancarias, la distancia entre el agente que au-
toriza las operaciones y el cliente es mayor, por lo que resulta mas
complicado el aprovechamiento de la soft-information y adquiere ma-
yor importancia la eficiencia de los instrumentos para la capturay el
tratamiento de esa informacién. Ademas, en general, los problemas
de compatibilidad de incentivos entre agentes suelen repetirse en
cada uno de estos niveles de jerarquia internos. Esto implica que la
eliminacion de niveles en la estructura de gestiéon o la reduccion del
numero de nodos de los que depende la transmision de informa-
cion contribuird a reducir los costes de agencia. Ademads, dado que,
en muchas ocasiones, en los bancos grandes los empleados de las ofi-
cinas suelen rotar en sus puestos de trabajo a lo largo de la red de
oficinas de la entidad, éste es otro factor que puede hacer mas difi-
cil desarrollar y mantener las relaciones a largo plazo y mas relevan-
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te el funcionamiento de las herramientas de gestién de la informa-
cion para paliar estos problemas.

Berger et al. (2005) proporcionan evidencia a favor de laidea de
que los bancos pequenos presentan mayor capacidad para recopilar
y procesar informacion informal que los grandes, por las ventajas de
los primeros a la hora de adquirir y transmitir este tipo de informa-
cion de los clientes. Sus resultados apuntan que los bancos grandes
tienen mayor facilidad para conceder préstamos a empresas de ma-
yor tamano o que disponen de estados contables de calidad; que la
distancia fisica entre la empresa y la oficina bancaria se incrementa
con el tamano del banco, de forma que sera mas complicado que la
concesion de créditos se realice entorno a informacioén blanda no
verificable, contrastable o transmisible dentro de la organizacioén;
que los grandes bancos realizan su labor con una relacién mas im-
personal con los clientes,* y que las relaciones entre el banco y la
empresa son mas duraderas y exclusivas cuando la entidad financie-
ra es de pequeno tamano. Asimismo, Carter y McNulty (2005) en-
cuentran evidencia acerca de la mayor capacidad de los bancos pe-
quenos frente a los grandes a la hora de realizar préstamos a
empresas, obteniendo mayores rentabilidades. Sin embargo, estos
autores también muestran que, con el tiempo, los grandes bancos
han logrado ventajas con respecto a los pequenos a la hora de reali-
zar préstamos en actividades que son facilmente estandarizables,
como los préstamos personales con tarjetas de crédito y los peque-
nos préstamos a empresas, en los que, de forma creciente, han co-
menzado a aplicar técnicas scoring. Degryse y Ongena (2003) cons-
tatan para una muestra formada por la cartera de préstamos de un
gran banco belga que las mayores oficinas bancarias realizan su ac-
tividad crediticia de forma fundamentalmente transaccional. Degry-
se y Ongena (2005) encuentran que los tipos de interés aplicados a
los préstamos decrecen con la distancia entre el cliente y la entidad.
Sus resultados apuntan a que puede ser 6ptimo descentralizar las
decisiones en las oficinas, dadas las ventajas en la recopilacion y tra-
tamiento de la informacion.

* Para medir el tipo de relacién entre el banco y la empresa, utilizan una variable fic-
ticia que toma el valor 1 si la empresa se comunica con el banco fundamentalmente me-
diante teléfono o Internet y 0 si la comunicacion es en persona.
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En relacion con estos temas, es necesario tener presente que, en los
ultimos anos, el sector bancario ha estado sometido a intensos cam-
bios regulatorios y tecnologicos y ha sido escenario de procesos de fu-
siones y adquisiciones, en un contexto de apertura e integracion de
los mercados. Los efectos de todos estos factores sobre las estrategias
relacionales son inciertos. Junto a ello, el avance de las nuevas tecno-
logias esta suponiendo, para una parte de la clientela, una pérdida del
contacto directo entre el asesor financiero (banco) y el cliente (em-
presa) que puede significar la desaparicion de ciertas relaciones di-
rectas pero, también, la aparicion de otras relaciones de confianza ba-
sadas en un nuevo tipo de redes. De hecho, el avance de las nuevas
tecnologias reduce los costes de los préstamos, mejora el acceso a la
informacién para prestamista y prestatario y permite a la banca mejo-
rar el acceso de los servicios al cliente en espacios fisicos muy lejanos,
de modo que la banca podria romper la barrera de la distancia infor-
macional y acceder a todos los clientes sin necesidad de tener la pro-
ximidad geografica propia de la banca relacional. Hauswald y Mar-
quez (2003) analizan los efectos de los avances de las nuevas TIC
(Tecnologias de la Informacién y Telecomunicaciones) sobre la
competencia bancaria. Su modelo teérico presenta predicciones no
univocas sobre el efecto final sobre la competencia. Por un lado, los
avances tecnolégicos estan facilitando el acceso, la recopilacion y el
tratamiento de la informacion por parte de las entidades de crédito,
haciéndolas mas productivas en este aspecto. Por ello, en el caso de
existencia de relaciones bancarias con los clientes, las nuevas tecnolo-
gias harian menos competitivos los mercados bancarios dado que las
ventajas de que estas tecnologias proporcionan amplian la brecha in-
formacional que es la base para capturar a los clientes. Sin embargo,
también puede darse un efecto contrario, ya que las TIC favorecen la
difusion de la informacién entre los participantes en los mercados
bancarios, por lo que puede reducirse el caracter privado de la infor-
macién captada a través de las relaciones. Asi, una diseminacién mas
rapida de la informacién puede contribuir a reducir el problema del
holdup, aunque las entidades pueden dedicar recursos para evitar los
spillovers o desbordamientos de la informacion.

Carter y McNulty (2005) dilucidan si la ventaja informativa de la que
goza la banca relacional se puede mantener en esas nuevas circunstan-
cias. DeYoung, Hunter y Udell (2004) concluyen que los avances tec-
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nologicos y la desregulacion han aumentado la competencia y han su-
puesto un cambio en la estrategia de la banca. Ante esos cambios, la
banca relacional puede sobrevivir mediante estrategias que siguen apo-
yandose en la diferenciacion y el contacto directo banco-cliente por dis-
tintas vias pero diferentes en parte de las utilizadas en el pasado.

2.4. Banca relacional, estructura financiera
y desarrollo econémico

El dltimo grupo de temas a considerar en este capitulo referidos a
la banca relacional tiene que ver con el entorno de la misma, en el
que conviene diferenciar dos dmbitos o niveles. El primer ambito es
el financiero y la pregunta que en relacion al mismo se plantea es si,
en el desarrollo de los sistemas financieros, existen tendencias defi-
nidas que permitan hablar de una pérdida de peso de la orientacion
relacional de la banca en favor de la orientacién transaccional de
bancos y mercados. El segundo ambito contempla las interacciones
entre banca relacional y desarrollo econémico y permite formular,
a su vez, dos preguntas diferentes. La primera es si la banca relacio-
nal tiene algun efecto de signo definido, positivo o negativo, sobre
el desarrollo financiero de las zonas en las que predomina, facili-
tando o dificultando el acceso al crédito y a los servicios financieros
en general de los agentes econémicos de un territorio, y evitando o
promoviendo la exclusion financiera; la segunda, si el nivel de capi-
tal social del entorno socioeconémico en el que actia la banca in-
fluye en su devenir, y, mas concretamente, en su orientaciéon mas o
menos relacional y en las caracteristicas de la misma.

Algunas de estas cuestiones, sobre todo las ultimas, se refieren a
aspectos en los que se pone de manifiesto el interés que puede te-
ner considerar la banca relacional a la luz de algunos debates mas
generales sobre el papel del capital social.

2.4.1. Mercados versus intermediarios:
transacciones y relaciones financieras
En los sistemas financieros actuales los mercados se han desarro-
llado con fuerza en las dltimas décadas, ganando peso frente los in-
termediarios. Las grandes empresas y, especialmente, el sector publi-
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co acuden en mayor proporcion directamente a los mercados para
obtener financiacion, reduciendo su dependencia de los interme-
diarios; en particular, de los bancos. Paralelamente, el intenso pro-
ceso de innovacion financiera ha puesto a disposicion de los aho-
rradores una creciente variedad de instrumentos financieros,
muchos de ellos liquidos sin necesidad de pasar por un intermedia-
rio y con mayores rentabilidades que los productos bancarios, gene-
rando procesos de desintermediacion del ahorro. Adicionalmente,
algunas entidades bancarias orientan una parte considerable de su
balance, tanto por el lado del activo como del pasivo, hacia los titu-
los, en detrimento de productos mas relacionales como los créditos
y los depésitos. Por tanto, podria parecer que, en la actualidad, los
sectores financieros son, en su conjunto, cada vez mas transacciona-
les y menos relacionales, pero, desde una perspectiva funcional, la
realidad es mas compleja (Merton 1995a, 1995b).

Sin embargo, la actividad bancaria de clientes ha tenido una fuer-
te demanda debido a varias causas, buena parte de las cuales estan
conectadas con la banca relacional. Por una parte, se ha produ-
cido un rapido crecimiento de las actividades de banca minorista,
como consecuencia de la intensificaciéon de las actividades finan-
cieras de las familias tanto en lo que se refiere al recurso al crédi-
to como al uso de medios de pago. Ademas, la expansion de los
mercados financieros ha requerido canales comercializadores de
los activos y los bancos han ocupado la mayor parte de ese negocio
aprovechando las ventajas de sus redes de oficinas y las densas re-
laciones con sus clientes, a los que distribuyen productos de terce-
ros y asesoran.

A priori se podria pensar que la mayor informacién existente en
la actualidad y el mas facil acceso a la misma como consecuencia de
las nuevas TIC han erosionado las ventajas competitivas de los in-
termediarios bancarios. En efecto, los pequenos inversores pueden
disponer con bajo coste de un volumen de informacién abundante
que los ayuda a tomar sus decisiones de inversion y tienen acceso a
carteras lo suficientemente diversificadas que reducen el riesgo. Sin
embargo, la otra cara del incremento en la variedad de instrumen-
tos financieros y de la mayor informacion es la creciente compleji-
dad de los mercados. Se necesita un conocimiento suficiente de la
realidad financiera para poder evaluar una cartera compleja o unos
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productos innovadores. En muchos casos, los ahorradores no sélo
se encuentran con un problema de riesgo sobre la rentabilidad espe-
rada de sus distintas alternativas de inversion, sino también de falta
de conocimientos sobre los productos financieros a su alcance. Exis-
ten, por tanto, crecientes costes de participacion. De ello se des-
prende que, pese a la mayor disponibilidad de informacion, los aho-
rradores siguen necesitando a los intermediarios para las labores de
asesoramiento en lo que sigue siendo su ventaja competitiva: la ges-
tién de la informacion y del riesgo (Allen y Santomero 1998; Allen
y Gale 1999; Scholtens y van Wensveen 2000). Esta funcién se de-
sempena en distintas condiciones cuando existe una relaciéon de
confianza entre la entidad y su cliente, basada en el conjunto de ac-
tividades o contratos que los ligan, muchos de ellos duraderos. De
otro modo, seria dificil que los clientes inviertan sus ahorros en un
producto si desconfian o recelan del emisor, teniendo en cuenta
que la entidad que lo aconseja no comparte directamente el riesgo
de la operacion.

Al llevar a cabo estas labores comerciales o de asesoramiento, los
bancos facilitan el funcionamiento de los mercados, actuando
como Creadores de Mercado y permitiendo que sean mas profundos.
Por ello, el sistema financiero parece evolucionar a través de una di-
namica funcional (Merton 1995a, 1995b; Merton y Bodie 1995) en
la que los mercados avanzan desarrollando estrechas relaciones con
los intermediarios —aunque las formas de esas interrelaciones cam-
bien—, mas que a costa de los mismos. De igual modo, hay motivos
para pensar que la banca relacional cambia sus perfiles y se desarrolla
con frecuencia como consecuencia de las necesidades derivadas de
las actividades mas transaccionales.

En efecto, algunas entidades bancarias pueden adoptar estrate-
gias aparentemente {ransaccionales al distribuir productos de terce-
ros y al ofrecer a sus clientes productos propios, alternativos a los
mas complejos disponibles en los mercados, al tiempo que se bene-
fician de las posibilidades de diversificar sus riesgos que los merca-
dos les ofrecen. Pero, si, para la realizacién de esas actividades co-
merciales y de intermediacion, el banco se basa en las relaciones de
confianza que mantienen con sus clientes, a los que informan y ase-
soran en la seleccion de sus carteras, el desarrollo de la estrategia
tiene una componente relacional importante. Esta conducta mixta
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de las entidades bancarias en la que se combinan elementos tran-
saccionales y relacionales se refleja en la evidencia empirica que se-
nala que los mercados financieros son, basicamente, mercados entre
intermediarios y grandes empresas, mientras que las empresas pe-
quenas y las economias domésticas interactian con los intermedia-
rios incluso para acceder a los demas mercados (v., por ejemplo,
Allen y Gale 1999 o Ferndndez de Guevara 2004).

Las aportaciones de los intermediarios a las alternativas pura-
mente transaccionales pueden ser varias. La primera y mas obvia es
la posibilidad de una mejor diversificacion de las carteras a través de los
mercados, pero hay mas. Como muestran Allen y Gale (1999, 2001),
la existencia de intermediarios financieros permite inmunizar, o
cuanto menos reducir, la exposicién al riesgo de los ahorradores a
través del intercambio del riesgo entre la entidad y su cliente. Esta
labor la realizan los bancos mediante el ofrecimiento a sus clientes
de un seguro implicito a través de un suavizado de la rentabilidad
(intertemporal smoothing) que protege a los ahorradores de contin-
gencias no previstas o de shocks agregados que afectan por igual a to-
dos los activos financieros de una economia, como los cras bursatiles
o el estallido de burbujas financieras. La diversificacion de activos
cross-section en los mercados no permite realizar este tipo de seguros
dada la naturaleza del riesgo. Esta gestion del riesgo por parte de las
entidades se implementa mediante contratos incompletos en los
que los incentivos a cumplirlos s6lo aparecen si las relaciones entre
los clientes y la entidad son repetidas a lo largo del tiempo (Allen 'y
Gale 1999), esto es, si la entidad realiza banca relacional, en lugar de
transaccional. Precisamente es el valor de la relaciéon para ambos
agentes en el futuro lo que permitira que se comprometan a cum-
plir este contrato incompleto.

Si el nivel de rivalidad competitiva de las entidades bancarias en-
tre si o con los mercados financieros pone a disposicién de los in-
versores productos alternativos a los relacionales, con mayores ren-
tabilidades, puede suceder que los beneficios obtenidos a corto
plazo con la inversién transaccional sean elevados. Para que los con-
tratos implicitos a largo plazo tipicos de la banca relacional puedan
ser efectivos en ese contexto de alta competencia, los beneficios aso-
ciados a la interaccion repetida han de ser suficientemente grandes
como para reducir los incentivos a no continuar con la relacion. De
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ahi la importancia de revisar los efectos del nivel de competencia so-
bre la banca relacional.

La complejidad de las influencias que pueden existir entre los
componentes transaccionales y relacionales de las actividades finan-
cieras tiene importantes consecuencias sobre las posibilidades de
medir el volumen de actividades de uno y otro tipo. Debido a la di-
ficultad de valorar la actividad relacional en esas condiciones y a las
limitaciones de la informacién publica, con frecuencia los indica-
dores son demasiado simples y pueden sesgar las conclusiones ob-
tenidas sobre las tendencias del desarrollo financiero planteadas al
principio de este epigrafe.

2.4.2. Banca relacional y desarrollo financiero

Berger y Udell (2002) senalan que la recogida de soft-information
sobre la que se basa la banca relacional no se obtiene de un cliente
para ser utilizada exclusivamente con éste. Los flujos de informa-
cion pueden ser mas amplios y derivarse de la interaccion multiple
con distintos miembros de la comunidad: proveedores, clientes,
otras empresas del sector, etc. Este punto revela una de las caracte-
risticas mas importantes de la banca relacional y a la que la literatu-
ra no le ha prestado todavia suficiente atencion: la red social en la
que se sitia la entidad puede ser un elemento clave para la banca
relacional. En este punto aparece una clara conexion entre los te-
mas que analiza la literatura bancaria y la que estudia el capital so-
cial.

El interés por la existencia de una red de relaciones y contactos
en la que la informacion fluye rapidamente y las conexiones de con-
fianza entre los individuos se dan mediante vinculos mds o menos
fuertes es comun a ambos campos de analisis. La conexion entre los
dos enfoques no es s6lo formal, sino que también puede ser sustan-
tiva. Asi, se puede considerar si el capital social de una comunidad
ayuda a que las entidades bancarias reduzcan sus costes de transac-
cién y a solucionar las asimetrias de informacion propias de la acti-
vidad financiera. También se puede considerar la influencia entre
los dos aspectos en la otra direccién: si el desarrollo financiero, y, en
particular, la facilidad y amplitud del acceso de la poblacién al cré-
dito, contribuyen significativamente a determinar el nivel general
de capital social.
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La importancia del acceso al crédito como determinante del ca-
pital social ha sido considerada en la metodologia para la medicién
del capital social desarrollada en otro trabajo de este mismo pro-
yecto (Pérez, dir., et al. 2005), introduciendo un indicador de de-
sarrollo financiero como proxy del grado de conexion de la red so-
cial. La importancia de la estructura social en la que se encuentran
inmersas las entidades bancarias es contemplada por la literatura in-
teresada por las circunstancias que influyen en el desarrollo finan-
ciero y la amplitud del acceso al crédito de distintos grupos sociales
(Guiso, Sapienza, y Zingales 2004b).

Esta interaccién entre la bancay su entorno constituye un meca-
nismo que se alimenta en las dos direcciones, también en lo que se re-
fiere al capital social y la banca relacional. Guiso, Sapienza, y Zinga-
les (2004b) encuentran evidencia de que, si el capital social es
menor, los individuos utilizan menos los productos financieros mas
intensivos en confianza, frendndose por esta via el desarrollo finan-
ciero. A su vez, la importancia del desarrollo del sistema financiero
en el crecimiento econémico ha sido extensamente reconocida por
la literatura que estudia el desarrollo econémico (Beck et al. 2000;
Chong y Calderén 2000; De Gregorio y Guidotti 1995; Fritz 1984;
Greenwood y Jovanovic 1990; Jung 1986; King y Levine 1993a,
1993b; Levine 1997, 1999; Levine et al. 2000, entre otros).

En este trabajo nos interesa mas explorar la otra direccion men-
cionada: el efecto del capital social del entorno sobre la banca rela-
cional. Esto puede hacerse a varios niveles. En primer lugar, en el
plano mds microeconémico, se puede considerar si la informacién
que circula por una red social determinada puede ser relevante
para las condiciones en las que un banco desarrolla su actividad re-
lacional. En segundo lugar, desde una perspectiva mds general, pue-
de ser interesante analizar la influencia del nivel de capital social so-
bre la actividad relacional de cualquier entidad.

En un trabajo de Ferrary (2003) se ilustra muy bien el primero
de los enfoques mediante el analisis del caso de la red social exis-
tente entre los propietarios de brasseries en Paris, dentro de la cual
existen flujos de informacion y relaciones de confianza. El trabajo
subraya que algiin banco ha considerado muy relevantes estas in-
formaciones para sus decisiones, considerandolas incluso mas valio-
sas que la informacién contable y optando con éxito por una tecno-
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logia relacional de evaluacion de riesgos. Ferri y Messori (2000) ana-
lizan la importancia de la red social y el entorno bancario, demos-
trando que los patrones a través de los que se relacionan las empre-
sas y los bancos son diferentes en funcién de tres grandes dreas en
las que se puede dividir el tejido productivo italiano. Asi, muestran
que la banca transaccional se da mas intensivamente en la zona del
pais con mayor desarrollo econémico y donde se encuentran los
bancos y las empresas no financieras de mayor tamano. En el resto
del pais, donde el tejido productivo esta caracterizado por empresas
y bancos de menor dimensién, domina la banca relacional. Sin em-
bargo, los efectos de la banca relacional son distintos en funcién de
estar o no situados en una de las dos subareas en la que dividen esta
zona de banca relacional. Garretsen, Lensink y Sterken (2004) ana-
lizan la importancia de las normas sociales para explicar el desarro-
llo financiero. Sus resultados son muy similares a los ya existentes en
la literatura citados previamente, en los que se relaciona el creci-
miento econémico, con el desarrollo financiero y el entorno legal
en el que las actividades bancarias y financieras se realizan.

En cuanto al segundo plano mas general antes comentado, el es-
tudio de la influencia del capital social del entorno sobre el de-
sarrollo de las actividades relacionales del sector bancario no ha
sido tan amplio hasta ahora como el de los aspectos referidos a la
competencia revisados en epigrafes anteriores. No obstante, en al-
gunos trabajos si se considera la importancia del capital social sobre
los costes de informacion, el riesgo y la morosidad, y la evolucién de
la oferta de productos bancarios o el uso de los mismos. El trata-
miento de la mayoria de estos temas se basa en el reconocimiento
de la importancia de los flujos de informacién que circulan por las
redes de relaciones econémicas y sociales y de la amplitud de los
vinculos de confianza entre los miembros de una sociedad.

En cuanto a la amplitud de la confianza, la literatura sobre redes
sociales y capital social presta atencién desde hace anos a una dis-
tincion entre dos estadios de la confianza que es relevante para el
funcionamiento fluido de las relaciones econémicas: confianza par-
ticularizada y confianza generalizada (Kramer, Brewer, y Hanna 1996;
Kramer 1999; Granovetter 1973, 1985; Stolle 1998). La confianza
personalizada se deriva de experiencias de interaccién con
individuos conocidos en ambitos de relaciones proximas. La ge-
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neralizada va mas alld de las fronteras del parentesco, la amistad o
el trato directo, y puede alcanzar incluso a individuos que no cono-
cemos. Asi sucede en muchas de nuestras relaciones sociales y eco-
némicas, en las que confiamos en individuos a los que no conoce-
mos personalmente porque nos guiamos por el criterio de otros, o
por la reputacién de personas o instituciones, o por criterios colec-
tivos ampliamente aceptados. Que la confianza sea relativamente
generalizada es muy importante para el capital social, en general,
porque amplia el alcance del mismo, extendiendo sus servicios y re-
sultados. Para la banca relacional también lo es por la misma razén
y, en ese sentido, en un entorno en el que la confianza esta mas ge-
neralizada, se pueden desarrollar estas actividades mas facilmente y
con menor coste.

También es positivo para la banca relacional el respeto a las re-
glas requerido para el mantenimiento de la confianza, y el corres-
pondiente sistema de sanciones sociales para los que las incumplen
(Kandori 1992; Greif 1993; Zak y Knack 2001). Estas referencias
son de aplicacién al ambito que nos ocupa, en una doble direccion:
interesa saber si un banco que considera la informacién que ofre-
cen las relaciones sociales dispone de ventajas al evaluar riesgos v,
también, si un entorno en el que el nivel de capital social es mas ele-
vado resulta mas seguro para el banco porque el cumplimiento de
los compromisos es mayor.

Para la primera direccion, la capacidad de la red social de trans-
mitir informacion a bajo coste es crucial. Vega-Redondo (2002, 2003)
establece tres cualidades de la estructura social que pueden ayudar
a solucionar los problemas de informacién asimétrica y a reducir los
costes de transaccion dentro de las redes sociales: la capacidad de
incluir (inclusiveness) a un mayor porcentaje de poblacion, la capaci-
dad de la red social para simplificar la complejidad de las relacio-
nes, y la fluidez con la que se transmite la informacién dentro de la
red social. Estos tres elementos influiran también significativamente
en la posibilidad de la empresa bancaria de utilizar con bajo coste
una tecnologia crediticia relacional. Por ejemplo, en una sociedad
hermética y segmentada, en la que no hay apenas conexiones socia-
les entre los individuos o entre los grupos sociales y en la que la con-
fianza no fluye entre ellos, el banco tendra que incurrir en unos cos-
tes para conocer a cada uno de sus clientes puesto que no existiran
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economias de red en la transmisién de la informacién relevante
para este tipo de actividades: al no existir enlaces de confianza, la in-
version obtenida para alguno de sus clientes no sera reutilizable ni
aportara informacién sobre otros usuarios de los servicios banca-
rios. En cambio, en la situacién opuesta, en una sociedad en la que
todos los individuos estan conectados por vinculos fuertes, en la que
la informacién fluye y la confianza esta generalizada, la inversién
del banco para conocer a uno de sus clientes le dara informacion
no solo de €l sino también sobre aquellos individuos o empresas
con los que éste se encuentre conectado socialmente, gracias a los
enlaces del resto de la poblacion entre si y de la forma de la red so-
cial.

Existen algunos trabajos que analizan la reduccién de los riesgos
bancarios y el coste del riesgo en entornos con mayor o menor nivel
de capital social. Petersen y Rajan (1994, 1995) y Elyasiani y Gold-
berg (2004) analizan la influencia del entorno sobre la disponibili-
dad y el coste del crédito. Ferri y Messori (2000) y Karlan (2004) en-
cuentran evidencia de que la morosidad es menor en entornos con
mayor nivel de capital social.

2.5. Conclusiones

La ordenacion tematica de cuestiones consideradas por la literatura
sobre banca relacional y capital social que hemos revisado permite
obtener algunas conclusiones.

La banca relacional se define a partir de elementos como la re-
lacién personal y duradera con el cliente, la interaccién repetida
mutuamente provechosa, la confianza entre las partes y la forma-
cién de expectativas de trato favorable basadas en informacion pri-
vada. Todos estos conceptos estdn presentes también en el analisis
del capital social y, por ello, la banca relacional puede ser vista como
una manifestacion particular de la existencia de este activo en las re-
laciones financieras, y de su valor econémico.

Una de las principales justificaciones de la existencia de inter-
mediarios bancarios es la presencia de asimetrias de informacion
entre los demandantes y oferentes de fondos prestables. Asi, los
bancos facilitan la conexion entre el ahorro y la inversién a través de
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su transformacion cualitativa de activos, acomodando las demandas
y necesidades financieras de los agentes. La banca relacional es una
forma particular de realizar esta labor de transformacion de activos
que utiliza intensamente la interacciéon repetida con los clientes
para obtener un flujo de informacién privada apropiable. Asi, el
banco utiliza esta informacion relacional para solucionar los pro-
blemas de informacién asimétrica.

Por tanto, en la medida en que ayuda a solucionar los problemas
de seleccion adversa y de riesgo moral caracteristicos de los merca-
dos financieros, la banca relacional genera valor. Sin embargo, la li-
teratura no es unanime al valorar como se distribuye entre las par-
tes el excedente generado. Por un lado, las ventajas informacionales
que adquiere la entidad puede conferirle una posicién dominante
(la empresa quedaria informacionalmente capturada), y aplicar tipos
de interés en los créditos superiores a los competitivos. Por otro lado,
el mejor conocimiento del cliente por parte de la entidad financiera
podria reducir la prima de riesgo implicita, por lo que el tipo de in-
terés seria menor y las facilidades de crédito en condiciones dificiles
mayores. Adicionalmente, las entidades bancarias pueden seguir es-
trategias de alisamiento de la evolucion de los tipos de interés a sus
clientes gracias a la existencia de relaciones duraderas entre ambos,
y beneficiarse de la captaciéon de depésitos a tipos bajos.

Si bien la evidencia empirica no es concluyente sobre los efectos
de la banca relacional en los tipos de interés de los créditos o depo-
sitos, un resultado bastante repetido es que ofrece ventajas en tér-
minos de disponibilidad de crédito y de menores requerimientos de
activos de garantia a las empresas que optan por relaciones banca-
rias estables frente a las que prefieren estrategias mas transacciona-
les con varios bancos.

Otro aspecto sobre el que tampoco existe evidencia concluyente
es el referido a los efectos de la competencia sobre la intensidad con
la que las entidades financieras invierten para captar informacién
privada de sus clientes. Por un lado, mayor rivalidad entre las enti-
dades puede significar una amenaza para la banca relacional al au-
mentar los incentivos a cambiar de entidad financiera y reducir, por
tanto, las posibilidades de establecer relaciones duraderas. Sin em-
bargo, otros trabajos defienden que la competencia puede ser un
acicate para las estrategias relacionales ya que, una vez establecida la
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relacién con el cliente, ésta lo fideliza y lo aisla en parte de la com-
petencia al actuar como una diferenciacién del producto.

La literatura analiza también otros aspectos de la banca relacio-
nal, como las barreras que ésta puede suponer para la entrada de
nuevos competidores en los mercados, o los factores que determi-
nan que una empresa establezca relaciones bancarias con un tnico
banco u opte por multiples relaciones. De nuevo, la respuesta a es-
tas preguntas vuelve a ser empirica y, con frecuencia, cambiante se-
gun el caso estudiado.

En el capitulo también se ha analizado si la banca relacional res-
ponde a un modelo institucional o es mas una decisién estratégica
de las empresas bancarias. Aunque muchos trabajos dan por senta-
do que la banca relacional es un modelo que responde bien a lo
que hacen los bancos locales o cooperativos, hay razones para pen-
sar que se trata de una opcion estratégica a largo plazo que pueden
adoptar muchos bancos si las preferencias de la clientela la hacen
interesante.

La adopcién de una orientacion relacional tiene implicaciones
para la estructura organizativa del banco. Estas se derivan de que, si
se opta por una tecnologia crediticia que basa mas sus decisiones en
la obtencién de informacion relacional, la adquisicién de la misma
suele implicar que los bancos usen mas recursos humanos y utilicen
mas oficinas para captar y procesar informacién blanda mediante
contactos personales. Dados los problemas de procesamiento y
transmision de este tipo de informacién, en el pasado, para hacer
esto compatible con la eficiencia, se requeria menor tamano y una
estructura mas descentralizada. Pero el uso de las nuevas tecnolo-
gias plantea interrogantes sobre los limites que actualmente operan
en este sentido, pues la informacién generada en la relacién con los
clientes puede ser tratada por otros métodos y con mucha mas faci-
lidad, al tiempo que se mejoran los procedimientos de control sin
merma de la agilidad.

El ultimo epigrafe del capitulo aborda la relacion entre la banca
relacional y el desarrollo financiero de las economias. En un con-
texto como el actual en el que el proceso de desintermediacion es
cada vez mas intenso, la banca relacional se revela importante por
varias vias. En contra de lo que podria parecer, la creciente infor-
macién disponible sobre los mercados financieros, lejos de significar
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una amenaza para la banca relacional, bien puede significar una
oportunidad. Ello se debe a que los mercados financieros son cada
vez mas complejos y, para poder participar en ellos, se requiere un
conocimiento profundo tanto de su funcionamiento como de los
instrumentos que se negocian. Los usuarios finales necesitan el ase-
soramiento de entidades en las que han de confiar y, en muchos ca-
sos, ese lugar ha sido ocupado por bancos con los que ya se tienen
vinculos fuertes debido a la actividad tradicional de depésito o cré-
dito. Ademas, a diferencia de los mercados, las entidades bancarias
estan en disposicion de ofrecer contratos duraderos a sus clientes
que representan ventajas implicitas, como limitar las oscilaciones de
las rentabilidades asociadas a shocks agregados en la economia.

Se ha considerado ademas en el capitulo el vinculo existente en-
tre los conceptos de banca relacional y de capital social, asi como la
influencia mutua entre ambos. La idea subyacente es que los mer-
cados financieros, en general, y las relaciones bancarias, en particu-
lar, son altamente intensivos en confianza al operar en un entorno
de riesgo, incertidumbre e informacién asimétrica. Por ello, en con-
textos donde existe escasa confianza o ésta se produce dentro de re-
des sociales poco amplias, no se lograra un desarrollo financiero
que permita la financiacion de los procesos de acumulacion de
capital necesarios para que se logre el crecimiento econémico sos-
tenido. A la vez, el desarrollo econémico y financiero promueve la
acumulacion de capital social y facilita el funcionamiento de la ban-
carelacional, al representar para las entidades un entorno en el que
es mas habitual la cooperacion entre las partes.

Ademas de las conclusiones de caracter general sobre la banca
relacional y sus vinculaciones con el capital social mencionadas, an-
tes de abordar el resto de los capitulos, conviene tener presentes las
dos ideas siguientes a efectos operativos. En primer lugar, la litera-
tura pone de relieve que los aspectos de las actividades bancarias en
las que es relevante la dimensién relacional son numerosos. Por
consiguiente, segin sean tenidos en cuenta de manera mas o me-
nos amplia, las estimaciones de la importancia de la banca relacio-
nal pueden variar. Debido a lo que se acaba de senalar, no es facil
construir indicadores sintéticos de capital social y los indicadores
simples pueden ser parciales. Asi pues, al medir el volumen de ban-
ca relacional y su evolucion, puede ser interesante analizar con de-
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talle distintas alternativas y precisar hasta qué punto la valoracién re-
sulta condicionada por la informacién disponible y la medida elegi-
da. En segundo lugar, en la practica totalidad de los aspectos de la
banca relacional considerados, la respuesta a las cuestiones plantea-
das es empirica, pues depende del predominio de unos u otros fac-
tores que pueden influir en el resultado. Por esta misma razon, mu-
chos de los resultados de los estudios empiricos serdn de cardcter
tentativo mientras la informacién disponible, la evidencia acumula-
day los analisis de robustez no ofrezcan seguridad suficiente.
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DURANTE las tltimas décadas las transformaciones del sistema
financiero espanol se han sucedido a un ritmo muy intenso, al tiem-
po que la dimensién del mismo y de la mayoria de sus componen-
tes crecia rapidamente. Dos de las direcciones fundamentales de
esos cambios han sido la importancia y tipologia de los distintos ac-
tivos —muchos de los cuales han pasado de tener poco peso a ser
mas relevantes—, asi como de mercados e intermediarios.

En términos generales puede decirse que la practica totalidad de los
activos y de los canales se han expandido, participando del fuerte creci-
miento de la demanda de productos y servicios financieros. Ahora bien,
los ritmos de crecimiento han sido muy dispares y, como consecuencia
de ello, los pesos de los activos, intermediarios o mercados han cambia-
do, aveces notablemente. Ha de senalarse también que estos cambios
no se han producido de igual manera en los distintos sectores insti-
tucionales, ni en lo que se refiere a los productos ni a su orientacion
hacia los diferentes canales financieros. En este sentido, mientras
que, en el caso de las empresas no financieras y Administraciones
Publicas, las transformaciones financieras se asocian a una fuerte
tendencia a la desintermediacion, en el caso de las economias do-
mésticas, su creciente demanda de servicios financieros se produce
a través de una mas amplia relacién con los intermediarios, aunque
estas relaciones adquieran formas nuevas.

En lo que se refiere al tema que nos ocupa, la banca relacional
en Espana, puede decirse que las actividades financieras relaciona-
les son, en la actualidad, de mayor volumen que hace una o dos dé-
cadas, pero han cambiado sus perfiles. Pese a su expansion, como el
crecimiento de otros productos mds transaccionales ha sido todavia
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mas rapido, es posible que los mercados de productos y servicios ba-
sados en las relaciones sean ahora una parte menor del sistema fi-
nanciero que en el pasado. Esta impresion ha de matizarse, sin em-
bargo, en dos sentidos. Primero, segin lo senalado al final del
parrafo anterior: cuando se consideran los distintos sectores institu-
cionales, la importancia de las actividades relacionales cambia y su
evolucién también, de modo que no es seguro que en todos ellos lo
relacional haya perdido peso. Segundo, ha de tenerse en cuenta
que algunos productos financieros que parecen ser meras transac-
ciones directas no dejan de tener como ingrediente la confianza y
responder a relaciones duraderas. Por tanto, no debe descartarse
que la banca basada en las relaciones haya cambiado de forma,
mas que perder importancia.

Este capitulo considera los perfiles relacionales de las actividades
financieras en Espanay, en particular, las de la banca. No se parte de
la hipétesis mas habitual en la literatura bancaria de que las activi-
dades relacionales estan limitadas al crédito ofrecido por entidades
de pequeno tamano y ambito local de actuacién. En este caso, se tra-
ta de explorar previamente las pistas disponibles acerca de la im-
portancia potencial y efectiva de las relaciones personales duraderas
en las actividades financieras en la actualidad. Con esa finalidad, el
planteamiento de este capitulo es descriptivo, y su objetivo bdsico
consiste en identificar rasgos relacionales y tendencias generales, va-
lorando las posibilidades de cuantificarlos. Sobre esa base serd posi-
ble formular algunas hipétesis concretas a contrastar con mas pre-
cisién en capitulos posteriores.

El resto del capitulo se organiza como sigue. En el epigrafe 3.1
se presenta la informacién ofrecida por las Cuentas Financieras de
la Economia Espanola sobre la orientacién transaccional o relacio-
nal del balance de los distintos sectores institucionales. El epigrafe 3.2
se centra en el sector bancario con el fin de caracterizar mediante
distintos indicadores la orientacion relacional de sus actividades,
desde dos perspectivas: la especializaciéon productiva y el em-
pleo de factores que facilitan las relaciones personales con los
clientes. El analisis de la banca relacional en este capitulo se realiza
en términos agregados, considerandose, bien el conjunto del sector,
bien los tres grupos institucionales de entidades de depésito (ban-
cos, cajas de ahorros y cooperativas), dejandose para el capitulo 4 el
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estudio de los datos individuales de las empresas bancarias. Por lti-
mo, en el epigrafe 3.3 se presentan las conclusiones.

3.1. Activos financieros relacionales y transaccionales:
evolucion

Las Cuentas Financieras ofrecen informacién estadistica que permi-
te justificar las afirmaciones anteriores sobre las notables diferencias
entre sectores institucionales en cuanto a su orientacién financiera
—imas o menos relacional— y también establecer algunos rasgos de
las transformaciones comentadas. Los datos considerados se refie-
ren al periodo reciente en el que las series son homogéneas y en el
que nos vamos a centrar a lo largo de la monografia, que va desde 1992
hasta la actualidad. Se trata de unos anos en los que las medidas mas
importantes de liberalizacion del sector financiero ya estan operati-
vas. No obstante, el marco normativo no por ello deja de tener im-
portancia porque parte de las transformaciones que se observan
pueden considerarse todavia resultado de la adaptacién de los agen-
tes econémicos a los cambios en la regulaciéon precedente, y otros
pueden asociarse a modificaciones que se han producido durante el
periodo.!

El grafico 3.1 presenta los indices de evolucion (1992 = 100) de
los principales grupos de activos financieros, entre los que cabe dis-
tinguir los que la literatura suele considerar de perfil mas relacional
y mas transaccional:

a) Los préstamos y depositos se consideran, en general, en el
ambito de las actividades financieras en las que la compo-
nente relacional es potencialmente importante. Como reco-
ge la revision de literatura realizada en el capitulo 2, la banca
relacional concentra su interés en ellos, sobre todo en las
operaciones de crédito, por considerar que son las mas pro-
picias para el aprovechamiento de las ventajas de invertir en
la obtencion de informacion especifica del cliente. Se atribuye

! Nos referimos a la desaparicion de las ventajas fiscales de los fondos de inversion
frente a los dep6sitos en la segunda mitad de los anos noventa.
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GRAFICO 3.1: Crecimiento de activos financieros

de la economia espaiiola
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Fuente: Cuentas Financieras de la Economia Espanola (Banco de Espana).

valor al establecimiento de relaciones de confianza y a operar
con un horizonte de largo plazo por sus efectos sobre los cos-
tes de analisis y supervision de los préstamos. Esto no quiere
decir que todos los préstamos que se conceden sean relacio-
nales, ya que otras tecnologias alternativas pueden ser utiliza-
das como base de la concesion de créditos. Ahora bien, si una
economia se hace mas dependiente de la financiacién banca-
ria mediante créditos, la posibilidad de obtener la informa-
cién por las vias informales que caracterizan a la banca rela-
cional se amplia y adquiere mayor valor. La razén por la que
eso sucede es que, en ese caso, muchos agentes suelen re-
lacionarse con la banca a través de una multiplicidad de ser-
vicios —de los depositos a los avales, pasando por el asesora-
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miento financiero y los servicios de comercializaciéon y ges-
tion de titulos valores— que los convierte en clientes perma-
nentes. De esa combinacion suele derivarse con frecuencia la
relacion duradera que soporta la confianza entre banca y
cliente.
Dadas las limitaciones de la desagregacion presentada en las
Cuentas Financieras, no es posible matizar demasiado la in-
tensidad relacional de los créditos, pero ésta puede variar de
unos préstamos a otros. Partiremos, pues, de la hipétesis men-
cionada, la mas simple, aunque convendra tener presente
que un crédito hipotecario no exige basarse tanto en la con-
fianza como un crédito personal o empresarial.
También se puede colocar en el grupo de los activos relacio-
nales el agregado Otros, pues la mayor parte del mismo co-
rresponde al crédito comercial a proveedores y clientes, que
es claramente relacional, aunque sea desarrollado por las em-
presas no financieras y no por la banca. En buena parte de la
literatura, la mayor utilizacion del crédito comercial frente al
crédito bancario por parte de las empresas es un indicador de
restriccion financiera, y su importancia se reduce cuando au-
menta la banca relacional. A este resultado se suele llegar
porque la banca relacional tiende a favorecer el acceso al cré-
dito en un contexto en el que la financiacién comercial es
mas onerosa que la bancaria. Sin embargo, esto no obsta para
que también genere relaciones de confianza derivada de la
interaccion repetida con la red de clientes y proveedores.
Por lo que se refiere a los dep6sitos, su caracter relacional se
deriva de que requieren confianza de los ahorradores en la
banca, y, con frecuencia, son el punto de partida de las rela-
ciones duraderas con la misma, precediendo a las operacio-
nes de crédito, sobre todo, en el caso de los hogares.

b) Los titulos valores (acciones, participaciones y resto) son acti-
vos transaccionales, 1o mismo que el efectivo.” La razoén para
considerarlos asi es que, aunque el funcionamiento de los

* El efectivo requiere también confianza en el dinero legal como depésito de valor y
en el marco institucional, pero este aspecto no se analiza en este capitulo que se centra
en las instituciones financieras.
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mercados puede estar influido por la existencia o ausencia de
confianza, ésta no resulta de relaciones personales como las
que considera la banca relacional. No obstante, también en
este punto cabe hacer precisiones, pues, dentro del agregado
de las acciones, debe distinguirse entre las que cotizan en los
mercados y las que no lo hacen. Las primeras son valoradas
de acuerdo con la informacién que ofrecen los mercados, es
decir, son transaccionales. Pero las segundas pueden ser po-
seidas por un tunico propietario —en cuyo caso tampoco ha
lugar para asociarlas a una relacién interpersonal— o por va-
rios. En este ultimo supuesto, la valoracion del activo estara
también influida, probablemente, por elementos relaciona-
les o de confianza en los socios. La informacién no nos per-
mite evaluar la importancia de esta parte de las acciones no
cotizadas, de modo que no podremos considerarlas separa-
damente.

Es importante advertir que, en las operaciones de compra-
venta de titulos, aparecen con frecuencia elementos relevan-
tes de confianza, asociados a las relaciones banco-cliente. No
se puede olvidar que, como se comenta en el capitulo prece-
dente, los intermediarios bancarios actiian como asesores fi-
nancieros de los clientes a los que facilitan el acceso a los mer-
cados. Esto sucede con particular intensidad en el caso de los
fondos de inversion, gestionados en Espana abrumadora-
mente por empresas de los grupos bancarios y comercializa-
dos por éstos. Por tanto, aunque estos productos no aparecen
en los balances bancarios, si participan del conjunto de ele-
mentos que intervienen en la relacioén con sus clientes.

A lavista de lo senalado, es ya evidente que las limitaciones de la
informacién hacen que la distincién entre activos relacionales y
transaccionales sea imprecisa, porque ni los primeros son relacio-
nales siempre con la misma intensidad, ni los segundos dejan de
vincularse a relaciones. Esto obliga a ser cautelosos en las clasifica-
ciones y el tratamiento de los datos.

Si se toma como referencia la evolucion del efectivo, que, como
se puede observar en el grafico 3.2, crece tendencialmente a un rit-
mo similar al del PIB (producto interior bruto) nominal, se constata
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GRAFICO 3.2: Estructura de activos financieros

de la economia espanola
(porcentaje)
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Fuente: Cuentas Financieras de la Economia Espaniola (Banco de Espana).

que todos los grupos de activos, sean transacionales o relacionales,
crecen mas rapidamente, en particular, en la segunda parte del pe-
riodo analizado. Ahora bien, los titulos son los que mas se expan-
den, reflejando la nitida tendencia del sistema financiero espanol a
reforzar el papel de los mercados financieros. Por ello, los activos
mas tradicionalmente relacionales crecen en volumen a buen ritmo,
pero pierden peso, como refleja el grafico 3.2. Ello se debe, sobre
todo, a la mas lenta expansion de los mercados de dep6sitos, que in-
duce una reduccién de su participacion en el total de 10 puntos
porcentuales, segin se aprecia en el cuadro 3.1. También se redu-
ce la importancia de los préstamos y de los créditos comerciales,
pero en porcentajes muy inferiores. Los productos relacionales ti-
picos de las entidades financieras (créditos y dep6sitos) muestran
una continua tendencia decreciente, representado el 53% en 1992
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CUADRO 3.1: Estructura porcentual del balance financiero

de la economia espaiiola
Porcentaje sobre el total de activos (total pasivos)

1992 1995 2000 2004
Valores distintos de acciones 11,44 12,12 12,01 14,62
Valores a corto plazo 4,50 3,15 1,23 1,13
Valores a largo plazo 6,94 8,98 10,78 13,48
Derivados financieros 0,00 0,00 0,00 0,00
Acciones y otras participaciones 15,29 20,50 31,58 28,17
Acciones cotizadas 0,00 4,77 10,82 7,99
Acciones no cotizadas 0,00 9,30 12,40 11,16
Otras participaciones (exc. fondos) 3,02 3,44 4,44 5,19
Participaciones emitidas por fondos de inversién 2,14 2,99 3,92 3,47
Acciones emitidas por sociedades de inversion 0,00 0,00 0,00 0,36
Reservas técnicas de seguro 2,70 3,03 3,44 3,45
Reservas de seguro de vida 0,74 1,15 1,49 1,46
Reservas de fondos de pensiones 1,22 1,15 1,28 1,24
Reservas para primas y siniestros 0,74 0,73 0,67 0,75
Otras cuentas pendientes de cobro 15,16 12,93 11,51 10,95
Créditos comerciales y anticipo 11,65 10,20 9,37 9,14
Otras cuentas pendtes. de cobro excl. ctos comerc. 3,51 2,73 2,14 1,82
Efectivo y depésitos 34,92 33,99 24,81 23,10
Efectivo 2,23 1,98 1,26 1,20
Depositos transferibles 4,51 3,75 3,71 3,39
Otros depositos 28,18 28,26 19,84 18,51
Préstamos 20,49 17,43 16,64 19,71
Préstamos a corto plazo 4,19 3,60 3,34 2,98
Préstamos a largo plazo 16,30 13,82 13,31 16,73
Total activos relacionales 53,18 49,44 40,19 41,61
Total activos financieros 100,00 100,00 100,00 100,00

Nota: Se consideran relacionales los préstamos y los depésitos (negritas).

Fuente: Cuentas Financieras de la Economia Espanola (Banco de Espana).
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y el 42% en 2004. Si se incluye el crédito comercial, que, como se
ha comentado, refleja relaciones de confianza entre los clientes y
proveedores pero no con una entidad financiera, los productos
relacionales siguen siendo mayoritarios, aunque su reduccion es
mucho mas intensa, al pasar del 68,6% en 1992 al 52,6% en 2004.
Esto representa una pérdida de peso a un ritmo promedio algo
superior a un punto porcentual cada ano, que se explica, sobre
todo, por la evolucién anterior a 1998.

Cuando los datos anteriores se descomponen para considerar
por separado el balance financiero de distintos sectores institucio-
nales, se pueden advertir rasgos particulares interesantes.” Se co-
mentan a continuacion los de las sociedades no financieras, admi-
nistraciones publicas, hogares* e instituciones financieras y, dentro
de ellas, las denominadas otras instituciones financieras monetarias,
constituidas fundamentalmente por las entidades de crédito.

Como se puede observar en el grafico 3.3, la evolucion de los in-
dices de volumen de los balances de estos sectores institucionales se-
nala que el crecimiento de las actividades financieras de los mismos
ha sido dispar. El mas intenso corresponde a las sociedades no finan-
cieras, que quintuplican su activo durante el periodo, sucediendo casi
lo mismo por el lado del pasivo. E1 menor crecimiento es siempre el
de las Administraciones Publicas, situandose en una posicién inter-
media los hogares cuya evolucion se parece mas a la de las Adminis-
traciones Publicas en el activo y a la de las empresas en el pasivo.

De la estructura de los activos y pasivos financieros de cada sec-
tor, incluyendo a las instituciones financieras, los rasgos mas desta-
cables, por su magnitud y tendencia definida, son los siguientes.

a) Sociedades no financieras

Los activos relacionales mas importantes (grafico 3.4) de las em-
presas no financieras son el crédito comercial, incluido en los otros
activos, a clientes (activos) y de proveedores (pasivo). En ambos

* Los balances de la economia nacional muestran que la estructura y las tendencias son
las mismas que las que acabamos de comentar para la economia espanola, razén por la cual
no se ofrece informacién especifica al respecto. Tampoco se comentara la informacién so-
bre el resto del mundo, por no ser particularmente interesante a nuestros efectos.

* Incluye hogares e instituciones financieras sin fines de lucro al servicio de los ho-
gares.
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GRAFICO 3.3: Crecimiento de activos y pasivos financieros

de las sociedades no financieras, los hogares y AA. PP.
(1992 = 100)
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Fuente: Cuentas Financieras de la Economia Espanola (Banco de Espana).
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GRAFICO 3.4: Estructura de activos y pasivos financieros

de las sociedades no financieras
(porcentaje)
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Fuente: Cuentas Financieras de la Economia Espaniola (Banco de Espana).
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casos, la evolucién de su peso en la estructura es decreciente. Tam-
bién son relevantes en el pasivo los préstamos bancarios, cuya ten-
dencia es distinta en la primera parte del periodo y desde 1998. En
conjunto, las empresas muestran una orientaciéon financiera cre-
cientemente transaccional —los activos y pasivos de este tipo repre-
sentan en 2004 el 50% del balance financiero— que esta asociada,
fundamentalmente, al incremento de la importancia de las acciones
y participaciones. La relevancia creciente de estas ultimas indica un
incremento de la financiacion cruzada de caracter permanente en-
tre empresas. No obstante, la importancia del crecimiento de las ac-
ciones no cotizadas obliga a recordar el comentario anterior sobre
la posible importancia de la componente relacional de la financia-
cion mediante acciones.

b) Administraciones Puiblicas

Pese a perder peso, en el activo de las Administraciones Publicas
predominan ligeramente los activos relacionales (grafico 3.5). En
cambio, en el pasivo el predominio de las fuentes de financiacion
transaccionales es abrumador. Esto se debe a la consolidacién del
proceso de sustituciéon de préstamos bancarios por Deuda publica,
representando en la actualidad esta partida mas del 75% del pasivo
de esas instituciones. Por tanto, este sector es hoy en dia uno de los
mas nitidamente orientados hacia los productos y mercados tran-
saccionales. Ademas, una parte importante de los aqui considerados
como relacionales, los préstamos o la gestion de los depésitos de las
Administraciones Publicas, lo son menos, o nada, en este caso, al
tratarse de operaciones de mayor tamano y sometidas a procedi-
mientos reglados de publicidad en muchos casos, de forma que no
se obtienen ventajas informacionales asociadas a la interaccion re-
petida. De hecho, los requerimientos de capital para los bancos no
diferencian los coeficientes asociados a la financiacién al sector pu-
blico via crédito o titulos.

c) Hogares

Este sector es, hasta cierto punto, el reverso de los anteriores en
cuanto a orientacion hacia activos relacionales, sobre todo en la es-
tructura de su pasivo (grafico 3.6). La dependencia de los hogares
en su financiacion de los productos en los que la banca relacional
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GRAFICO 3.5: Estructura de activos y pasivos financieros
de las Administraciones Pablicas

(porcentaje)
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GRAFICO 3.6: Estructura de activos y pasivos financieros de los hogares
(porcentaje)

a) Activos financieros
100
90 A
80 -

70
60—/’/\/_-
50

40
30
20
10

0

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
B Efectivo O Otros activos
B Valores distintos de acciones O Depdositos
B Acciones y otras participaciones O Préstamos

b) Pasivos financieros

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

0
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

B Ouros activos O Préstamos

Nota: Otros incluye oro monetario y DEG, reservas técnicas de operaciones de seguro y otras cuentas pendientes de
cobro/pago.

Fuente: Cuentas Financieras de la Economia Espanola (Banco de Espana).



PERFILES RELACIONALES DEL SISTEMA FINANCIERO Y LA BANCA EN ESPANA [83]

tiene un papel relevante es completa, aunque, dentro de los mismos,
se ha producido la sustitucion de una parte del crédito comercial
por una mayor dependencia de los préstamos bancarios, lo que ha
dado mayor importancia a la banca relacional. Ahora bien, dada la
importancia creciente del crédito hipotecario, debe tenerse en
cuenta la matizacion realizada acerca de que no todos los préstamos
deberian ser considerados como relacionales.

Por el lado del activo, en cambio, se observa un avance de las ac-
ciones y participaciones hasta 1998 —debido, fundamentalmente, a
la participacién en los fondos de inversion— y un retroceso parcial
posterior —asociado a las bajas rentabilidades de estos activos en los
ultimos anos—. En este caso la advertencia es la contraria a la del fi-
nal del parrafo anterior, pues estos productos transaccionales for-
man hoy dia parte del paquete de relaciones de muchos bancos con
sus clientes. Con estos matices, los instrumentos de tipo transaccio-
nal han pasado a ser mayoritarios en este lado del balance de los ho-
gares al final del periodo.

d) Instituciones financieras

La estructura del balance de las instituciones financieras es, en
buena medida, la otra cara del espejo de los anteriores sectores,
dada su condicién de contraparte de los hogares, empresas y Admi-
nistraciones Publicas en la transformacién de activos, de modo que
no repetiremos aqui todos los comentarios anteriores. En el caso de
las instituciones financieras (grafico 3.7) sigue predominando el
uso de los productos relacionales, pero se advierte un claro retroce-
so de los mismos que viene marcado por la evolucioén negativa de los
depdsitos. La expansion de los productos transaccionales se asocia,
sobre todo, a las acciones y las participaciones emitidas por fondos
de inversion (en el pasivo). A partir de 1998, el avance de estas par-
tidas se frena debido a dos factores distintos: la desaparicion de la
discriminacion fiscal a favor de los fondos y en contra de los deposi-
tos y, posteriormente, las rentabilidades negativas de los fondos.

Un caso particular dentro de este sector es el subsector Otras ins-
lituciones financieras monetarias (grafico 3.8), formado, principalmen-
te, por las entidades de crédito. Sus caracteristicas son similares a las
anteriores, pero con una mayor intensidad en el uso de activos rela-
cionales. De hecho, en los términos generales en los que estamos
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GRAFICO 3.7: Estructura de activos y pasivos financieros

de las instituciones financieras
(porcentaje)
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GRAFICO 3.8: Estructura de activos y pasivos financieros

de las otras instituciones financieras financieras monetarias
(porcentaje)
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planteando esta tipologia que luego se matizara al hablar de la ban-
ca, las entidades de crédito son un sector de actividad financiera
mayoritariamente relacional, tanto por el lado del activo como del
pasivo. No obstante, los productos transaccionales ganan peso, re-
presentando en la actualidad al menos el 25% del total en ambos la-
dos del balance.

Segtin lo visto, en el seno de la economia espanola se observan
comportamientos diferentes de los sectores institucionales en cuan-
to a su orientacion relacional y transaccional. Al mismo tiempo, el
ritmo de crecimiento de las actividades financieras de los sectores
no es el mismo. Por todo ello, es interesante considerar la impor-
tancia relativa de estos dos tipos de cambios a la hora de determinar
la evolucion del resultado agregado. Con esa finalidad se realizan a
continuacioén dos ejercicios en los que se considera el crecimiento
de los tres sectores institucionales no financieros (hogares, empre-
sas no financieras y Administraciones Publicas) y de los activos rela-
cionales mas tradicionales (préstamos y depositos) en cada uno de
ellos. De nuevo, conviene recordar que se trata de una aproxima-
cioén, porque no todo el volumen de préstamos y depositos es rela-
cional ni las operaciones con los otros activos eliminan, en algunos
casos, las relaciones,” pero la informacioén disponible no permite
una valoracién mas precisa por el momento.

En primer lugar, en los cuadros 3.2a, b y c se analiza la contribu-
cion al crecimiento de la suma de activos y pasivos financieros de los
tres sectores no financieros, desglosando los principales activos
detentados o emitidos por cada agente. Por el lado del activo, la
contribuciéon mas importante en el conjunto del periodo corres-
ponde a las empresas no financieras (5,8 puntos porcentuales) se-
guida por las familias (4,9 puntos). En ambas, el producto que mas
contribuye al crecimiento son las acciones y otras participaciones.
Como consecuencia de lo anterior, 9,2 puntos del crecimiento (del

> Como se ha comentado, el crédito comercial también incluye caracteristicas rela-
cionales. En los cuadros y graficos éste no se incluye ya que, por un lado, las relaciones se
establecen entre clientes y proveedores, y no con instituciones financieras, que es lo que
aqui nos interesa. Por otro lado, en la ribrica Otros activos se incluyen determinados ins-
trumentos financieros que tienen peso significativo en algunos agentes (como las primas
de seguro entre los activos de las economias domésticas) que tienen caracteristicas tran-
saccionales.
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CUADRO 3.2.a: Descomposicién del crecimiento del total de activos

y pasivos financieros de los sectores no financieros

Tasas de variacién (porcentajes) y contribuciones al crecimiento (puntos porcentuales)

1992-1995 1995-2000 2000-2004 1992-2004

Total activos financieros 11,31 14,03 8,58 11,53
Sociedades no financieras 3,93 7,44 5,19 5,81
Efectivo 0,00 0,01 0,03 0,01
Valores distintos de acciones -0,18 0,14 0,13 0,06
Acciones y otras participaciones 2,05 4,11 2,37 3,01
Otros activos 1,48 2,37 1,85 1,97
Depositos 0,52 0,59 0,56 0,56
Préstamos 0,06 0,23 0,24 0,19
Administraciones Publicas 1,28 0,93 0,28 0,80
Efectivo 0,00 0,00 0,00 0,00
Valores distintos de acciones -0,02 0,01 0,18 0,06
Acciones y otras participaciones 0,61 0,32 -0,06 0,27
Otros activos 0,22 0,14 0,02 0,12
Depositos 0,22 0,34 0,07 0,22
Préstamos 0,25 0,12 0,07 0,14
Hogares 6,11 5,66 3,11 4,92
Efectivo 0,32 0,12 0,16 0,18
Valores distintos de acciones -0,37 0,04 0,15 -0,03
Acciones y otras participaciones 3,38 3,57 0,96 2,65
Otros activos 0,75 1,09 0,75 0,89
Depositos 2,03 0,94 1,10 1,27
Préstamos -0,01 -0,10 0,00 -0,04
Activos relacionales 3,07 2,12 2,05 2,34
Activos no relacionales 8,24 11,91 6,53 9,20
Total pasivos financieros 11,71 14,00 9,68 11,99
Sociedades no financieras 6,85 10,57 7,00 8,45
Efectivo 0,00 0,00 0,00 0,00
Valores distintos de acciones -0,19 -0,06 -0,04 -0,08
Acciones y otras participaciones 5,39 6,45 2,73 4,95
Otros activos 1,21 2,18 1,65 1,76
Depositos 0,00 0,00 0,00 0,00

Préstamos 0,44 2,00 2,65 1,83
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CUADRO 3.2.a (cont.): Descomposicion del crecimiento del total de activos

y pasivos financieros de los sectores no financieros
Tasas de variacién (porcentajes) y contribuciones al crecimiento

(puntos porcentuales)

Administraciones Publicas 4,04 1,68 0,43 1,85
Efectivo 0,01 0,00 0,00 0,00
Valores distintos de acciones 3,31 1,58 0,34 1,60
Acciones y otras participaciones 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros activos 0,03 0,04 0,01 0,03
Depositos 0,00 0,00 — —
Préstamos 0,68 0,05 0,08 0,22

Hogares 0,82 1,75 2,26 1,69
Efectivo 0,00 0,00 0,00 0,00
Valores distintos de acciones 0,00 0,00 0,00 0,00
Acciones y otras participaciones 0,00 0,00 0,00 0,00
Otros activos 0,09 0,04 0,02 0,04
Depositos 0,00 0,00 0,00 0,00
Préstamos 0,73 1,72 2,25 1,65

Pasivos relacionales 1,85 3,77 4,98 3,69

Pasivos no relacionales 9,86 10,24 4,71 8,30

Nota: Se consideran activos relacionales los depésitos y préstamos (negritas).

Fuente: Cuentas Financieras de la Economia Espanola (Banco de Espana) y elaboracién propia.
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CUADRO 3.2.b: Descomposicién del crecimiento del total de activos
y pasivos financieros de los sectores no financieros.

Activos relacionales y no relacionales

Tasas de variacién (porcentajes) y contribuciones al crecimiento (puntos porcentuales)

1992-1995 1995-2000 2000-2004 1992-2004

Activos financieros 11,31 14,03 8,58 11,53
Sociedades no financieras 3,93 7,44 5,19 5,81
Activos relacionales 0,58 0,82 0,80 0,75
Activos no relacionales 3,34 6,62 4,38 5,05
Administraciones Publicas 1,28 0,93 0,28 0,80
Activos relacionales 0,47 0,46 0,14 0,36
Activos no relacionales 0,81 0,47 0,14 0,45
Hogares 6,11 5,66 3,11 4,92
Activos relacionales 2,02 0,84 1,10 1,22
Activos no relacionales 4,08 4,82 2,01 3,70
Activos relacionales 3,07 2,12 2,05 2,34
Activos no relacionales 8,24 11,91 6,53 9,20
Pasivos financieros 11,71 14,00 9,68 11,99
Sociedades no financieras 6,85 10,57 7,00 8,45
Activos relacionales 0,44 2,00 2,65 1,83
Activos no relacionales 6,41 8,57 4,35 6,62
Administraciones Publicas 4,04 1,68 0,43 1,85
Activos relacionales 0,68 0,05 0,08 0,22
Activos no relacionales 3,36 1,63 0,35 1,64
Hogares 0,82 1,75 2,26 1,69
Activos relacionales 0,73 1,72 2,25 1,65
Activos no relacionales 0,09 0,04 0,02 0,04
Pasivos relacionales 1,85 3,77 4,98 3,69
Pasivos no relacionales 9,86 10,24 4,71 8,30

Nota: Se consideran activos relacionales los depésitos y préstamos (negritas).

Fuente: Cuentas Financieras de la Economia Espanola (Banco de Espana) y elaboracién propia.
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CUADRO 3.2.c: Descomposicion del crecimiento del total
de activos y pasivos financieros relacionales

de los sectores no financieros

Tasas de variacién (porcentajes) y contribuciones al crecimiento (puntos porcentuales)

1992-1995 1995-2000 2000-2004 1992-2004

Total activos financieros relacionales 8,61 8,00 7,87 8,11
Sociedades no financieras 1,63 2,88 3,07 2,63
Depositos 1,46 1,99 2,15 1,91
Préstamos 0,17 0,88 0,92 0,72
Administraciones Publicas 1,30 1,70 0,55 1,21
Depositos 0,60 1,26 0,27 0,77
Préstamos 0,70 0,44 0,27 0,45
Hogares 5,68 3,43 4,26 4,27
Depositos 5,71 3,74 4,26 4,40
Préstamos -0,03 -0,10 0,00 -0,05
Total pasivos financieros relacionales 5,27 13,20 14,98 11,81
Sociedades no financieras 1,24 7,06 8,04 5,93
Depositos 0,00 0,00 0,00 0,00
Préstamos 1,24 7,06 8,04 5,93
Administraciones Publicas 1,94 0,14 0,23 0,62
Depositos 0,00 0,00 — —
Préstamos 1,94 0,15 0,23 0,62
Hogares 2,09 6,00 6,71 5,26
Depositos 0,00 0,00 0,00 0,00
Préstamos 2,09 6,00 6,71 5,26

Nota: Se consideran activos relacionales los depdsitos y préstamos (negritas).

Fuente: Cuentas Financieras de la Economia Espanola (Banco de Espana) y elaboracién propia.

total de 11,5% medio anual) corresponden a activos no relacionales
y s6lo 2,3 a activos relacionales. La contribucion al crecimiento de
los activos no relacionales es sustancialmente mayor en todos los
sectores institucionales, como se aprecia en el grafico 3.9.
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GRAFICO 3.9: Descomposicién del crecimiento del total de activos

y pasivos financieros de los sectores no financieros
Tasas de variacién (porcentajes) y contribuciones al crecimiento (puntos porcentuales)
13 q
12
11 1
10 1
9 -
8 -
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6 -
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1 -
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Sociedades  AA. PP. Hogares Total Sociedades ~ AA. PP. Hogares Total
no financieras economia no financieras economia

Activos Pasivos

B Instrumentos financieros relacionales O Total

[ Instrumentos financieros no relacionales

Nota: Se consideran instrumentos relacionales los créditos y depésitos.

Fuente: Cuentas Financieras de la Economia Espanola (Banco de Espana) y elaboracién propia.

De los datos correspondientes a los distintos subperiodos, mere-
ce la pena senalar que, en los primeros anos, el crecimiento fue mas
intenso y la contribucién de los hogares al mismo mas elevada. En
cambio, durante los anos transcurridos de este siglo el protagonis-
mo de las empresas se ha reforzado. En cuanto a la contribucién al
crecimiento de los activos relacionales, su tendencia reciente se situa
en torno al 2%, frente al 6% de los transaccionales.

En el pasivo, los perfiles del conjunto del periodo no son muy
distintos de los mencionados, pero los de los subperiodos difieren,
pues, en los ultimos anos, la contribucién de las dos categorias de
activos se ha equilibrado. La contribucion de las empresas domina
la evolucion del agregado y, de nuevo, es debido a las acciones y parti-
cipaciones: explican por si solas casi la mitad del crecimiento total
aunque pierden fuerza en los ultimos anos. La diferencia mas des-
tacable la representan los hogares, cuya contribucién al crecimien-
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to del pasivo total es menor, pero depende, casi por completo, de los
productos relacionales (préstamos), tendencia que se refuerza en
los Gltimos anos.

Si se consideran solo los activos relacionales, los datos del grafico
3.10 indican que su crecimiento ha sido importante (8,1% anual en
el activo y 11,8% en el pasivo) y bastante sostenido en el tiempo,
aunque quede oscurecido en los cuadros y graficos anteriores por el
todavia mas intenso de los productos transaccionales. La mayor con-
tribucion al crecimiento del activo la realizan los hogares en forma
de depdsitos: mas del 50% del crecimiento total se debe a los mis-
mos. En el pasivo la totalidad del crecimiento se debe a los présta-
mos, repartiéndose las aportaciones al crecimiento casi por igual las
empresas no financieras y los hogares. Es importante senalar que el

GRAFICO 3.10: Descomposicion del crecimiento del total de activos
y pasivos financieros relacionales

de los sectores no financieros
Tasas de variacién (%) y contribuciones al crecimiento (puntos porcentuales)
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B Préstamos

Nota: Se consideran instrumentos relacionales los créditos y depdsitos.

Fuente: Cuentas Financieras de la Economia Espanola (Banco de Espana) y elaboracién propia.
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ritmo de crecimiento de los pasivos financieros relacionales es fuer-
temente creciente por subperiodos, alcanzando casi el 15% anual
en los ultimos anos.

En el cuadro 3.3 se presenta un analisis shift-share de los facto-
res que han contribuido a la evolucién del peso de los activos re-
lacionales en el activo y pasivo de los sectores no financieros. De
este modo se tienen en cuenta el efecto de los cambios en la com-
posicion de las carteras de los distintos sectores institucionales y
también el distinto dinamismo de la demanda de activos de cada
sector. En concreto, se descompone el crecimiento de los instru-
mentos financieros (activos y pasivos) relacionales (AR) —créditos
y depositos— frente al total de instrumentos financieros (AT) de
los sectores no financieros residentes —empresas no financieras,
administraciones publicas y hogares— entre dos periodos (0 'y ¢).
Este cociente se puede expresar como la suma ponderada de la ra-
tio de los instrumentos financieros relacionales y el total de ins-
trumentos financieros de cada uno de los agentes de acuerdo con
la siguiente expresion:

—Z

AT AR AR

-39 I (3.1)

AT AT, S AT,

donde 9 son los factores de ponderacion, que se definen como el
peso que el agente j tiene dentro de los instrumentos financieros to-
tales. Operando a partir de la ecuacion (3.1), se puede expresar el
crecimiento de la ratio de la siguiente manera:

AR AR,

g (5

AT, AT, 5

AR
A
AT) 2( AT

Efecto intrasectorial Efecto sectorial
estatico
(3.2)

+ 2 6 (ARf‘ Aﬁ")

AT, AT}O

Efecto sectorial dinamico
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El primer sumando de la ecuacion (3.2) es el efecto intrasectorial,
que mide los efectos de las variaciones en la intensidad en el uso de
instrumentos financieros relacionales de los agentes, dado el peso
de los sectores institucionales considerados dentro del total de acti-
vos o pasivos financieros. El segundo sumando es el efecto sectorial es-
latico, es decir, los cambios en el grado de intensidad relacional de la
economia asociados a los cambios en el peso de los sectores institu-
cionales, suponiendo que la intensidad relacional de cada uno se
mantiene como al comienzo del periodo. El tercer sumando es el
efecto sectorial dindmico de la reasignacion de instrumentos financie-
ros entre sectores institucionales con mayor o menor intensidad re-
lacional.

Los datos del cuadro 3.3 indican que la pérdida de peso de los
productos tipicamente relacionales en el activo agregado de los sec-
tores no financieros —que reflejan los signos negativos de las varia-
ciones totales en todo el periodo y en cada uno de los subperio-
dos— tienen su causa fundamental en los cambios intrasectoriales,
es decir, en la orientacién mas intensa de los distintos sectores hacia
los activos transaccionales. La excepcién en este sentido es el sub-
periodo 2000-2004, en el que el efecto intrasectorial es positivo, lo
que indica que la composicion de los balances en el periodo mas re-
ciente se ha orientado mas hacia los activos relacionales. El efecto
de los cambios sectoriales, es decir, los que se producen al variar la
importancia relativa de empresas, hogares y Administraciones Pu-
blicas, es también negativo en general.

En el pasivo, las variaciones totales en el conjunto del periodo
son de escasa importancia y el signo de los subperiodos muy distin-
to, en cuantiay en signo. En el primer subperiodo 1992-1995, la pér-
dida de peso de los activos relacionales fue intensa (5,4 puntos por-
centuales cada ano) y la recuperacion del periodo 2000-2004 se
produce con una fuerza similar (5,3 puntos porcentuales al ano).
De nuevo, el principal determinante de la variacion total es el efec-
to intrasectorial, que es negativo en los dos primeros subperiodos y
positivo en el tercero. En este caso, el efecto sectorial concuerda en
signo con el intrasectorial, reforzandolo.

En resumen, de este primer repaso de la informaciéon mds gene-
ral cabe deducir que la orientacién del sistema financiero se dirige
mas hacia los activos transaccionales, en conjunto y en los distintos
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CUADRO 3.3: Descomposicion shift-share de la ratio instrumentos

financieros relacionales/total instrumentos financieros

Porcentaje de variacién anual

1992-1995 1995-2000 2000-2004 1992-2004

Activos financieros

Efecto intrasectorial -2.48 -3,45 0,42 -1,88
Efecto sectorial estatico 0,06 -1,58 -1,02 -0,97
Efecto sectorial dinamico 0,00 0,23 0,03 0,26
Variacion total -2,42 —4.81 -0,56 -2,59

Pasivos financieros

Efecto intrasectorial -3,94 —-0,68 3,41 -0,23
Efecto sectorial estatico -1,34 -0,12 1,70 0,04
Efecto sectorial dinamico -0,13 0,08 0,19 0,00
Variacion total -5,41 -0,72 5,29 -0,18

Fuente: Cuentas Financieras de la Economia Espanola (Banco de Espana) y elaboracién propia.

sectores. A valorar con mas detalle si eso mismo sucede en las activi-
dades bancarias se dedica el siguiente epigrafe.

3.2. Actividades bancarias relacionales

La informacién que ofrecen las Cuentas Financieras para caracteri-
zar en términos generales las tendencias de las actividades relacio-
nales en el sistema financiero espanol evidencia que se desarrollan,
sobre todo, en el ambito de los productos bancarios. Utilizando los
datos disponibles en las estadisticas especificas de este sector, es po-
sible precisar algo mas los perfiles de la evolucién de la banca en Es-
pana con el fin de determinar si su orientaciéon se esta haciendo
también mas transaccional o si lo relacional sigue siendo decisivo en
este sector.

Con la informacion desagregada sobre los activos bancarios, se
puede estudiar de manera mas precisa la especializacion bancaria y
matizar la hipétesis hecha anteriormente sobre el caricter relacio-
nal de los créditos, teniendo en cuenta ahora la diferente intensi-
dad relacional de distintos tipos de préstamos. Adicionalmente,
pueden contemplarse los datos referidos al uso de factores produc-
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tivos vinculados a las tecnologias de produccion de servicios banca-
rios mas relacionales, como el personal y las oficinas, que suelen
considerarse claves para el funcionamiento de los contactos con la
clientela. Ambos aspectos, especializacion y uso de factores, seran
considerados sucesivamente en este epigrafe.

3.2.1. Especializacion en banca relacional

La informacién de los balances bancarios permite distinguir las
partidas mas caracteristicas de las actividades de financiacion de la
banca que responden al perfil relacional. En el activo, dentro del
crédito, conviene diferenciar entre crédito comercial, deudores a la
vista, deudores a plazo y deudores con garantia real (fundamental-
mente, hipotecaria) y arrendamientos financieros. Segun lo ex-
puesto en el capitulo 2, caben matices sobre la asociacion entre estos
tipos de crédito y las relaciones bancarias basadas en la confianza.
Asi, los créditos basados en garantias (hipotecario, arrendamiento
financiero) no necesitan depender fundamentalmente de la con-
fianza personal el analisis del riesgo y la monitorizacion de los prés-
tamos. Esta apreciacion es relevante porque, como muestran el cua-
dro 3.4y el grafico 3.11, las operaciones de crédito han ganado peso
en el activo bancario, pero ello se debe, casi en exclusiva, al creci-
miento en la importancia del crédito hipotecario. Por tanto, aun-
que el crecimiento del crédito en términos agregados podria servir
de base para decir que la financiacién bancaria se ha hecho mas re-
lacional, es posible que la intensidad relacional media de los présta-
mos se haya reducido, al basarse mas en otras lecnologias de produc-
cion de los mismos que se apoyan en las garantias reales o en la
informacién estadistica. Esta afirmacién es una hipétesis que reque-
riria mds contraste empirico del que la informacién de este capitu-
lo permite, y se volvera sobre ella en el capitulo 4.

Un segundo matiz a tener en cuenta al valorar el volumen de
crédito opera en direccion contraria al primero, y consiste en que la
asuncion de riesgos crediticios de base relacional se ha expandido
en operaciones que no tienen reflejo en el balance, como refleja la
informacion de las cuentas de orden. Segun las mismas, los avales
y los compromisos contingentes han aumentado sustancialmente,
tanto en términos absolutos como en relacién al tamano del ba-
lance.
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GRAFICO 3.11 (cont.): Evolucién de la especializacion productiva

del activo bancario
Variacién de los porcentajes sobre el total de activos. Diferencia 2004-1992

¢) Cajas de ahorro

40
30

L = = L =

~90 A
_%0 T T T T T T T T T
o . « P P ) « <o P w @
¢ 2 ° £Z 2L g=s e £5 $8& £&
O = - =] O'; o E o & b= joRt=t = A =
2 = ) = = sl 2R @) 2= g9 £ o
SR 17 =S = Qs chee] loli an
2s = E=) &= » o = ~ g
S = v Y= o = 9 = 2. g
S 8 o A g g3 3 =
= ) S 290 £ 5
© 8o 31 © o7 8 S
o
a 3 =
d) Cooperativas de crédito
40
30
20
10 4
JU — - o 0 =
10 4
~90 A
_30 T T T T T T T T T
== o o % @» ) n ©» @ < 0 ) @ »n
=] o o v [ U o o= C O (<)
St £ Z ZE ¢ 5% 5 B2 zy it
bl ] o R3] = °og o == g0 20
LS >4 s W < Sz L” = S
== A > =5 = — == 2 (<= Q‘Q
3t 8 Sg E= E8 £ 55 £
'CSE = a 3] o E
=~ 2 S 20 g 5
O Bo 3] (el 8 S
Y
a 3 =

Nota: Otros incluye Administraciones Publicas, otros deudores a plazo, arrendamientos financieros y otros.

Fuente: Banco de Espana.

Es importante advertir también que el peso de las actividades
mas relacionales, consideradas como venimos haciéndolo, varia en-
tre bancos, cajas y cooperativas. Comprobar de qué manera se pre-
sentan estas diferencias puede ser relevante para analizar si, como
apunta una parte de la literatura, la orientacion relacional depende
del perfil institucional de las entidades.
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En lo que se refiere al crédito, las cifras agregadas indican que el
porcentaje del activo dedicado a préstamos era similar entre institu-
ciones a principios de los noventa; posteriormente se ha mantenido
en el caso de los bancos, pero ha aumentado muy sustancialmente en
las cajas de ahorros y, sobre todo, en las cooperativas. Sin embargo, las
diferencias se producen, sobre todo, debido a la trayectoria del crédi-
to hipotecario que, como se ha advertido, al basarse mas en garantias
reales, podria considerarse que es menos dependiente de los elemen-
tos estrictamente relacionales. Ahora bien, junto a lo anterior, en el
balance de cajas y cooperativas también ha crecido la importancia del
crédito a actividades productivas, cuyo peso ha pasado del 20% al
30% y supera ya en intensidad al de la banca. Por consiguiente, segin
los datos agregados referidos al crédito, no es descartable que la orien-
tacién de cajas y cooperativas sea mas relacional. No obstante, a esta
impresion se le pueden hacer dos matices contrapuestos: buena par-
te de esa actividad de estos grupos se lleva a cabo mediante el crédito
con garantia real, que hace menos relevante la confianza personal; al
mismo tiempo, sobre todo las cajas, estan acrecentando la importan-
cia de la financiacioén a la empresa, un dmbito en el que las tecnolo-
gias relacionales pueden ser mas relevantes.

En los bancos parece que la orientaciéon de su actividad es ac-
tualmente menos relacional, pues el porcentaje de créditos sobre el
activo total se mantiene bastante estable y entre los mismos también
han triplicado su peso las operaciones menos relacionales (crédito
hipotecario) en detrimento de las mas relacionales (crédito comer-
cial y deudores a la vistay a plazo). La financiacion a los hogares (so-
bre todo, hipotecaria) ha triplicado su importancia mientras que el
peso del crédito a las actividades productivas ha pasado de repre-
sentar un tercio del balance de los bancos a s6lo un quinto. Por todo
ello es también posible que la banca relacional haya perdido intensi-
dad relativa, sobre todo, en el ambito de la financiacién a las empre-
sas. Sin embargo, otros datos apuntan de nuevo en direccién contra-
ria: se ha reforzado la importancia de los avales y los disponibles,
segun reflejan las cuentas de orden, lo que constituye un indicio cla-
ro de reforzamiento de actividades en las que la confianza es decisiva.

Los datos del pasivo mostrados en el cuadro 3.5 y en el grafico
3.12 confirman la variedad de impresiones anteriores. Por una par-
te, los productos mas relacionales, los dep6sitos, pierden peso en el
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GRAFICO 3.12 (cont.): Evolucién de la especializacion productiva

del pasivo bancario
Variacién de los porcentajes sobre el total de activos. Diferencia 2004-1992
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Fuente: Banco de Espana.

agregado. Ello es debido s6lo a lo que sucede en los bancos y, en
particular, a la pérdida de atractivo para los clientes de estas entida-
des de los depositos a plazo. La principal via alternativa por la que
ahora los bancos captan esa financiacion es el sector exterior, me-
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diante productos sin duda mds transaccionales y con coste mas ele-
vado. En cambio, en cajas y cooperativas el peso de los dep6sitos se
mantiene y es muy superior en la actualidad al de los bancos: las ca-
jas los doblan y las cooperativas los triplican. Pero también, en el
caso de los depositos, cabe, como en el de los créditos, que sus ca-
racteristicas relacionales varien. Estas diferencias se deben a los per-
files de especializacion de las entidades y a los distintos rasgos de los
clientes. Por ejemplo, algunas entidades han expandido con fuerza
estos pasivos con altas retribuciones por canales poco relacionales,
como la banca a distancia, por teléfono o Internet. Otras, en cambio,
retribuyen los depésitos con tipos de interés cuya explicacion ha de
buscarse en la rentabilidad que otros productos tienen para el banco,
es decir, en el paquete de servicios que configuran una relacién de
clientela. Por consiguiente, no debe concluirse demasiado rapida-
mente la interpretacion sobre el significado del uso de los depositos
y, de nuevo, convendra esperar a los resultados del capitulo 4.

3.2.2. Factores productivos relacionales

La banca basada en las relaciones requiere que exista un contac-
to personal entre el cliente y la entidad, representada por los em-
pleados. En muchos casos, ademas, para el desarrollo de esos con-
tactos regulares, es relevante el papel de la oficina como espacio
fisico de encuentro y lugar de referencia para el cliente. Por consi-
guiente, otro de los aspectos en los que puede reflejarse la intensi-
dad de la actividad relacional de las empresas bancarias es el uso de
factores productivos que sirven de base para las mismas, como los
recursos humanos o la red de oficinas.

Los empleados son decisivos para el establecimiento de relaciones
de confianza personal con la clientela y también para el procesa-
miento de la informacién sofi referida a actitudes y expectativas de
compromisos duraderos de los clientes. Sin embargo, la dedicacion
de los trabajadores a estas y otras tareas puede ser variable, depen-
diendo de las tecnologias utilizadas y la organizacion de las entidades,
lo que hace mds complicado interpretar el significado de los datos de
recursos humanos empleados desde la perspectiva que nos ocupa.

La relacion del nimero de empleados con otros indicadores de
volumen de actividad puede servir para realizar una primera apre-
ciacion de la capacidad potencial de dedicar recursos a la atencion
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a los clientes. Por otra parte, el perfil —formativo y de actitudes—
de los empleados también es indicativo de su capacidad de estable-
cer relaciones y, en este sentido, las empresas bancarias han realiza-
do importantes reestructuraciones de sus plantillas para reforzar su
capacidad de procesar informacién y ofrecer servicios. Ademas, la
densidad de la red de oficinas es también un indice relevante de su
accesibilidad y capacidad de servir de base operativa para las rela-
ciones econémicas que se tejen desde las mismas.

Los cuadros 3.6 y 3.7 ofrecen informacion sobre estos aspectos.
Los datos muestran tendencias generales y también rasgos diferen-
ciales entre los grupos de instituciones. En cuanto a las tendencias,
algunas parecen indicar que la evolucion de los recursos relaciona-
les no sigue el fuerte ritmo de crecimiento de la actividad bancaria.
En el cuadro 3.6 se constata que la reducciéon del nimero de em-
pleados por unidad de activo es generalizada. En el conjunto del
sector se aprecia también un aumento del nimero de cuentas ges-
tionadas por empleado. En el caso de los bancos se aprecia una re-
duccién del numero de empleados por cada 1.000 habitantes, aun-
que esta tendencia no se confirma en cajas y cooperativas.

En sintonia con los datos precedentes, el cuadro 3.7 documenta
la reduccion sustancial de la ratio de gastos de personal por unidad
de activo. Complementariamente, el grafico 3.13 ofrece indicadores
de costes unitarios de personal calculados segin a distintos indica-
dores alternativos de output —activos totales, activos totales corregi-
dos por la creciente importancia de las actividades fuera de balan-
ce,’ suma de créditos y depésitos, ingresos totales—. Todos ellos
confirman la reduccion de los costes medios cuando se usan medi-
das stock del outputy la excepcion se produce s6lo cuando se consi-
deran una medida basada en los ingresos totales. Esto ultimo se
debe a que la fuerte caida de los tipos de interés ha sido un intenso
factor de reduccién de ingresos; asi, si la evolucién de los ingresos
se corrige para mantener el tipo de interés constante y evitar el efecto

® Al balance total se le suma un activo ficticio derivado de la actividad fuera de ba-
lance y que genera comisiones. Asi, se supone que las comisiones netas son el flujo de in-
gresos generados por este activo, suponiendo que la rentabilidad de los activos de balan-
ce y la de este activo es la misma. Esta metodologia fue propuesta por Boyd y Gertler
(1994) y ha sido aplicada en diversos trabajos como en Maudos y Pérez (2003).
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GRAFICO 3.13: Gastos de personal segiin distintas medidas

de produccion
(porcentaje)

a) Porcentaje sobre el activo total
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GRAFICO 3.13 (cont.): Gastos de personal segiin distintas medidas

de produccion
(porcentaje)

¢) Porcentaje sobre el activo ampliado
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Fuente: Banco de Espana.

de las variaciones de los precios, los costes unitarios asociados con
los factores relacionales vuelven a ser decrecientes (grafico 3.14),
como sucede en los otros indicadores de oulput.

Todos estos datos podrian servir de base para afirmar que los em-
pleados bancarios han de atender a un mayor volumen de negocio
y, por tanto, tienen ahora menos tiempo para atender a los clientes.
Sin embargo, hay que tener en cuenta que, en el periodo analizado,
ha tenido lugar un fuerte aumento de los recursos informaticos de
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GRAFICO 3.14: Gastos de personal/

(ingresos financieros corregidos* y OPOs)

(porcentaje)
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Nota: Los ingresos financieros corregidos se han calculado suponiendo que el tipo de interés que remunera a
los créditos del balance son iguales a los ingresos financieros por unidad de crédito de 2004.
* OPOs: Otros productos ordinarios.

Fuente: Banco de Espana.

apoyo a la operatoria bancaria. Estas inversiones han sido tan inten-
sas y su impacto sobre el funcionamiento de los bancos tan sustan-
cial que no es descartable que, de hecho, pudiera suceder lo con-
trario y los empleados tuvieran ahora mas dedicacién al trato con
los clientes, en las direcciones que contempla la banca relacional:
captura de informacién y desarrollo de relaciones duraderas de
confianza.

Uno de los indicadores disponibles de equipamiento informatico
de la banca es el nimero de cajeros automaticos, relevante por la ca-
pacidad de estos equipos de reducir las tareas rutinarias del personal
de atencion a la clientela. Los datos indican que la proporcién entre
cajeros y empleados ha pasado de 0,097 en 1992 a 0,22 en 2004. En la
actualidad el niimero de cajeros supera ampliamente el de oficinas.
Es posible que, gracias a ello y a otras inversiones en nuevas tecnolo-
gias, la dedicacion del personal a actividades mas relacionales se haya
incrementado, pese al mayor volumen de negocio por empleado.

Por lo que se refiere a los grupos de instituciones, las posiciones
relativas que presentan las entidades en los indicadores comentados
ilustran sus diferencias. L.os bancos gestionan volimenes de activo
por empleado mayores, lo que indica que la dimensién media de
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los clientes es mayor que en las cajas y cooperativas. Estas institucio-
nes gestionan mayor nimero de cuentas y mas pequenas por em-
pleado, operando cada trabajador con mas apoyo de cajeros auto-
maticos. Dada esta orientacion mas minorista de las actividades de
las cooperativas y las cajas, sus costes de personal por unidad de ac-
tivo, o activo corregido, son superiores. En cambio, cuando se co-
rrige este sesgo y se computa solo la actividad de créditos y dep6si-
tos, la curva de los bancos pasa a estar sobre las otras entidades y la
de las cooperativas pasa a la posicién inferior.

Si se consideran los gastos de personal en relacion con los ingre-
sos totales, se comprueba, de nuevo —grafico 3.13, panel d)—, que
los costes de personal pesan mads en cooperativas y cajas que en la
banca. La tendencia creciente de estas ratios se debe al efecto de la
caida de los tipos de interés sobre los costes financieros. Si se corri-
ge este efecto manteniendo constante el tipo de interés de los cré-
ditos a los niveles de 2004, se observa —grafico 3.14— que las ten-
dencias de los tres grupos pasan a ser decrecientes, manteniéndose
las posiciones relativas comentadas. Esto indica que ha habido fuer-
tes reducciones de costes de personal en todos los casos.

Las reducciones de los gastos de personal indican que la intensi-
dad con la que se usan estos recursos por unidad de oufput es me-
nor, pero no necesariamente implican una merma de la intensidad
relacional ni de la capacidad de prestar servicios de este tipo. En es-
tas circunstancias la evolucion de los costes operativos medios es un
indicador equivoco de la intensidad de la orientacién relacional,
pues, como se ha senalado, hay que tener en cuenta las ganancias de
productividad. Por tanto, las diferencias en el uso del factor trabajo
entre grupos de entidades deben ser también valoradas con cautela.

Dado el nivel tecnolégico en un momento determinado, la es-
pecializacion en actividades minoristas y relacionales intensifica el
uso del factor trabajo. Lo que resulta mas dificil de discernir es qué
importancia cabe atribuir a una u otra orientaciéon, que no son exac-
tamente lo mismo: es posible que se utilicen mas recursos humanos
para atender transacciones de los pequenos clientes, pero también
pueden automatizarse buena parte de los servicios y concentrase los
recursos humanos y las oficinas en atender las relaciones con em-
presas y clientes. Para valorar esta cuestion, es de interés considerar
la evolucion, densidad y equipamiento tecnolégico de la red.
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La red de oficinas desempena, desde hace varias décadas, un pa-
pel muy importante en la prestacion de servicios bancarios en Espa-
nay resulta razonable pensar que ha jugado también un gran papel
en el establecimiento de relaciones de proximidad con la clientela.
El nimero de oficinas ha crecido a lo largo del periodo en términos
agregados, pero como resultado de comportamientos muy dispares
de los distintos grupos de entidades —cuadro 3.6—. Sin embargo,
debido a la forma en la que la red se ha expandido, no debe dedu-
cirse de ello directamente que las entidades poseen, en general, re-
des de oficinas mas densas, mas proximas a los clientes.

Esta afirmacion se basa en la medicion de la densidad de la red de
oficinas, que ha sido calculada a partir de la ratio entre el nimero de
oficinas de cada banco y la poblacién de las provincias en las que éste
esta presente. A continuacion se han agregado las densidades de ofici-
nas de la entidad en los distintos territorios en los que opera, ponde-
randolas por el peso que en su red de oficinas tiene cada provincia.
Los datos agregados que se presentan en el cuadro 3.6 resultan de una
ulterior ponderacion, basada en el peso de la red de oficinas de cada
entidad en la red del sector bancario. El interés de este indicador fren-
te al del nimero de empleados por cada 1.000 habitantes es que tiene
en cuenta que no todas las entidades estan presentes en todos los terri-
torios, considerando la densidad de cada entidad o grupo de entidades
teniendo en cuenta que sus mercados son geograficamente dispares.
De hecho, mientras que el nimero de empleados por 1.000 habitan-
tes se ha reducido, la densidad de la red se mantiene y tampoco es
igual la evolucion en ambos indicadores de bancos, cajas y cooperativas.

Los bancos, que disminuyen el nimero de empleados en rela-
cion a la poblacién, mantienen, en cambio, la densidad de la red de
oficinas a lo largo de los 13 anos analizados. Las cajas de ahorros
que aumentan el nimero de empleados por cada 1.000 habitantes
y las oficinas disponibles por parte de sus clientes ven reducida la
densidad de su red porque la expansion de la misma les hace estar
presentes en provincias en las que su red es menos densa que en sus
territorios tradicionales. Las cooperativas, que no han realizado ex-
pansiones significativas fuera de sus provincias de origen, mantie-
nen la densidad de la red.

Por tanto, en estos anos la red de oficinas bancarias en Espana
ha mantenido su densidad, al tiempo que cambiaba sustancialmen-
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te su equipamiento informatico y la forma de ofrecer a los clientes
algunos de los servicios que hace un par de décadas absorbian bue-
na parte de los recursos de las mismas, como la gestion de medios
de pago. En este sentido, el cambio mds importante es la implanta-
cion del autoservicio en la retirada de fondos, a través de la red de
cajeros automaticos.

En el grafico 3.15 se muestra el nimero de cajeros por oficina de
los bancos, cajas de ahorros y cooperativas de crédito. Destaca el ele-
vado nivel de las cajas de ahorros, sobre los otros dos tipos de insti-
tuciones, aunque los bancos han convergido a los niveles de las ca-
jas al final del periodo. Este hecho, sin duda, esta influido por la
capacidad de los cajeros automaticos de actuar como elemento re-
ductor de los costes de explotacion, ya que permite reducir, en gran
medida, el trabajo administrativo rutinario relacionado con estas ac-
tividades. Desde nuestra perspectiva, lo que interesa destacar es que,
al confiar a los cajeros estas actividades, se revela la limitada intensi-
dad relacional que, en la actualidad, se confiere a una parte impor-
tante de los servicios de medios de pago.

Asi pues, las redes de oficinas no han perdido densidad ni pro-
ximidad geografica, pero una buena parte de sus actividades se basa
en la prestaciéon de servicios mediante maquinas. Ademas, en mu-
chas empresas bancarias, —sobre todo, en las cajas de ahorros—,
como consecuencia de los procesos de expansion recientes, las ofi-
cinas estan menos concentradas en los territorios tradicionales, de
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modo que, en esos casos, las redes son menos densas y tienen cone-
xiones sociales y econémicas con el entorno también menos poten-
te. A lavista de todo ello, y dado que la productividad de las oficinas
también ha aumentado, puede plantearse si su mayor volumen de
actividad ha ido en detrimento de la actividad relacional.

Para responder a esta pregunta, es imprescindible tener presen-
te el progreso técnico y el masivo uso de las nuevas tecnologias, pues,
a causa del mismo, la oficina pasa a ser, no s6lo un espacio de rela-
cion personal, sino un punto de oferta de servicios automaticos. Sin
embargo, este cambio no elimina la componente relacional de la
oficina, aunque modifica sus caracteristicas, combinando mas estre-
chamente las tecnologias relacionales con otras intensivas en otros
factores que permiten la obtencién y tratamiento de la informacién
por canales mas formales que informales.

Las actividades que requieren atencién personalizada en las ofici-
nas son ahora distintas y estin mejor servidas por un personal mds pre-
parado, liberado en parte de tareas administrativas y rutinarias que ha-
cen las maquinas y concentrado en actividades comerciales orientadas
a gestionar relaciones con los clientes. Se trata de relaciones mucho
mas complejas, por el elevado nimero de productos que, con frecuen-
cia, se comercializan y la personalizacion de los servicios que el cliente
demanda, tanto en el caso de particulares como de empresas. Esta si-
tuacion se gestiona, en ocasiones, en oficinas mas grandes en las que
el tamano favorece la especializacion, pero no siempre. Los factores
que si son imprescindibles para gestionar estas actividades son recur-
sos humanos cualificados y soporte informatico adecuado.

3.3. Conclusiones

Este capitulo ha considerado los perfiles relacionales del sistema fi-
nanciero espanol y, en particular, del sector bancario a través de la in-
formacion publica disponible. Desafortunadamente, no es posible
acotar con precision la intensidad relacional de la actividad finan-
ciera realizada por los distintos agentes de la economia espanola, de
modo que el recorrido realizado permite mas formular hipotesis
que aportar conclusiones. Algunas de las primeras podran ser con-
trastadas en capitulos posteriores.
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Si se parte del supuesto habitual de que determinadas activida-
des financieras, como los préstamos y los depositos, son mas inten-
sivas en relaciones que otras, de los datos se puede deducir un cre-
cimiento de la banca relacional como consecuencia de la fuerte
expansion del crédito. Sin embargo, esa hipotesis es discutible ya
que la técnica crediticia relacional es una mas de las que las entida-
des pueden aplicar y el crecimiento del crédito en los anos recien-
tes se debe, sobre todo, a la expansion de los créditos hipotecarios,
que pueden basarse mas en las garantias que en la confianza.

Los depositos no suelen captar tanto la atencion de la literatura
sobre la banca relacional, centrada mayoritariamente en la activi-
dad crediticia y, especialmente, en la financiacién a pequenas y me-
dianas empresas. Sin embargo, son un ingrediente esencial a la hora
de establecer las relaciones entre intermediario y el cliente, pues, a
través de la gestion de los mismos, se obtiene informacion relevante,
sobre sus ingresos, pagos, capacidad de ahorro y demanda potencial
de servicios. Los dep6sitos han seguido una evolucién mdas modera-
da que los créditos, pero, en un contexto de creciente competencia
dentro del sector bancario y de éste con otros intermediarios (fon-
dos de inversién) y con los mercados, los depodsitos —y, en particu-
lar, aquellos en los que se domicilian las néminas—, son el punto de
partida para la oferta de otros servicios y el establecimiento de rela-
ciones duraderas y personalizadas con los clientes. En este sentido,
la evolucion del volumen de depésitos no indicaria expansion de las
relaciones, pero, en cambio, el niimero de cuentas si. Junto a ello, y
con frecuencia vinculado, hay que constatar el desarrollo intenso en
estos anos de los servicios bancarios a particulares y empresas, que
refuerzan las conexiones entre los clientes y las entidades, en las
que confian para que los asesoren sobre otros productos financie-
ros, les custodien los valores o les gestionen los medios de pago.

La capacidad de los bancos de obtener informacién informal a
través de la interaccion repetida y el establecimiento de redes de re-
laciones densas con los clientes y con el entorno en el que operan
se ha visto impulsada por esa expansion de la cartera de servicios
que consumen muchos clientes. Al mismo tiempo, es importante
advertir que el cambio tecnolégico ha modificado sustancialmente
la forma de producir y distribuir muchos de los servicios bancarios,
apoyandose mas en las tecnologias de la informacion. En estas cir-
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cunstancias, la interaccién de los bancos con los clientes ha experi-
mentado transformaciones significativas para el tema que estudia-
mos, pues la informacion, tanto formal como informal, se capta,
combina y procesa de manera diferente. Aunque el papel de las re-
laciones personales permanece, los servicios de los empleados a los
clientes se modifican, desapareciendo, practicamente, en algunos ca-
sos —para ser sustituidos por el autoservicio, como sucede en la ges-
tion de retiradas de depésitos—, e intensificandose en otros como
los de asesoramiento y atencién comercial.

En conjunto, es probable que la dedicacién de los recursos hu-
manos de la banca a las tareas relacionales no sea ahora menor sino
mayor, pues las mejoras de productividad los han liberado de activi-
dades puramente administrativas que, en el pasado, consumian una
parte sustancial de su tiempo de trabajo. Si a esto se anade el cam-
bio en el perfil de cualificaciones de los empleados, el apoyo que re-
ciben de las nuevas tecnologias para la gestiéon de clientes y la rela-
tiva estabilidad del numero total de empleados y oficinas, es
probable que, en términos agregados, la capacidad de producir ac-
tividad relacional de la banca espanola haya crecido.

Esto no es incompatible con otro rasgo claro del desarrollo finan-
ciero de estos anos: la expansion, a gran velocidad, de los activos con
unas caracteristicas mas transaccionales, como los titulos valores. En
efecto, los mercados han crecido mas que el balance de los interme-
diarios y muchos agentes no financieros han pasado a utilizar los titu-
los como instrumentos de ahorro o de financiacién. Se constata que
los instrumentos financieros transaccionales han crecido con mayor
intensidad que los relacionales, apuntando una posible pérdida del
grado de relacionalidad del sector financiero espanol como conse-
cuencia del proceso de desintermediacion de las ultimas décadas en
algunos sectores institucionales. Este proceso ha sido especialmente
intenso en las Administraciones Publicas y las empresas no financie-
ras de mayor tamano. Sin embargo, los hogares y las pymes son mas
dependientes de la actividad relacional, sobre todo, a la hora de ob-
tener financiacién pero no sé6lo en ese dmbito. También se apoyan en
las relaciones con los bancos para usar los activos transaccionales.

En efecto, se ha comprobado que el aumento de los activos tran-
saccionales en las carteras de los agentes se produce en todos los
sectores, pero no equivale a un retroceso en términos absolutos de
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las actividades relacionales de la banca, que se han expandido por
tres vias: el asesoramiento, la venta conjunta de paquetes de servicio
y la distribuciéon comercial de productos de ahorro a través de la red
bancaria. Como senala Merton (1995), lo que ha sucedido es que
las interacciones entre mercados e intermediarios se han intensifi-
cado, en buena medida debido a que éstos ultimos han actuado
como puente entre sus clientes y los mercados, apoyandose en dis-
tintos instrumentos y en sus redes de relaciones.

En cuanto a la importancia de la banca relacional en los distintos
grupos de instituciones bancarias, si se considera la especializacién en
créditos y depositos o a la intensidad con la que se usan recursos de per-
sonal y a la densidad de la red de oficinas, parece que las cooperativas
y cajas de ahorros estin mas orientadas en esa direccién que la banca.
Sin embargo, algunas de las cautelas que se han expresado frente a una
interpretacion demasiado simple de los datos deben ser también teni-
das en cuenta en este punto. En primer lugar, debe recordarse la orien-
tacion mas intensa de cajas y cooperativas hacia el crédito hipotecario y
la gestion de medios de pago minorista, y de los bancos al crédito a las
empresas y otros servicios, por mas que, en estas especializaciones, tam-
bién se han producido cambios. Por tanto, cabe preguntarse si la espe-
cializacion de los bancos es menos ampliamente relacional pero sus re-
laciones son mads intensas, es decir, se basan mas en tecnologias de
produccion de los servicios en las que la informacion privada y la con-
fianza son decisivas. En segundo término, ha de tenerse presente que
la clientela de los bancos, en la que existe mayor presencia de empre-
sas y particulares de niveles de renta mas elevada, consume mas pro-
ductos financieros y ofrece mas oportunidades para el desarrollo de re-
laciones en las que la confianza sea importante. Esta posibilidad debe
ser reconsiderada a la luz de algunos resultados de los capitulos 4 y 5.
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ENel capitulo 3 se han descrito los rasgos generales de las activi-
dades bancarias relacionales en Espana basandose en la especializa-
cién productiva y el empleo de factores y tecnologias orientadas ha-
cia la relacion personal con los clientes. Se ha constatado que no es
sencillo valorar la amplitud e intensidad de la banca relacional,
dada la complejidad de las vias por las que dicha interaccion se pro-
duce.

Una vez consideradas las caracteristicas relacionales del conjun-
to del sector y sus principales agregados institucionales, este capitu-
lo las analiza con datos de las empresas bancarias individuales.
Como en el anterior, el objetivo es identificar la importancia de la
orientacion relacional de las mismas y su evolucion, pero, al emplear-
se datos de empresas bancarias, se puede utilizar otro enfoque.
Puesto que las variables que podemos estudiar no son concluyentes
sobre la amplitud e intensidad de la banca relacional, podemos pre-
guntarnos si esas caracteristicas resultan relevantes para el analisis
de los costes, la competencia y la eficiencia bancaria.

En los capitulos anteriores se ha mostrado que la banca relacio-
nal es una forma de hacer intermediacion financiera en la que se in-
vierten recursos en la creacion de relaciones con los clientes con el
fin de adquirir informacién privada que ayude a los bancos a solu-
cionar problemas de asimetria informacional. Una de las conse-
cuencias de estas relaciones de clientela estable es que, gracias a las
mismas, la banca puede ampliar su actividad en muchas direcciones
y los clientes confiar a su banco numerosos servicios, no s6lo de in-
termediacién financiera, sino también de asesoramiento, adquisi-
cion y custodia de activos, gestion financiera, etc.

[119]
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Es una cuestion a determinar empiricamente si, en esas condi-
ciones, las empresas bancarias llegan a disfrutar de poder de mer-
cado, o si la competencia elimina los beneficios extraordinarios.
Asimismo, la evidencia empirica debe mostrar si la orientacion re-
lacional de las empresas bancarias tiene efectos significativos sobre
los costes o la eficiencia. Antes de abordar estos temas, es preciso
identificar, de alguna manera, las empresas que se orientan mas ha-
cia la banca relacional y las implicaciones de éstas sobre la estructu-
ra de la empresa, en particular, sobre su especializacion y tecnologia
productiva.

En linea con lo expuesto en el capitulo 3, los aspectos potencial-
mente mas relevantes para identificar estrategias relacionales en las
empresas bancarias son de tres tipos: en primer lugar, el peso de las
actividades y productos en los que se apoya mas la relacién con los
clientes: créditos y depésitos; segundo, el empleo de factores que
son decisivos para establecer relaciones personales: empleados y
oficinas; en tercer lugar, la estrategia de implantacion sobre el terri-
torio, determinante de la accesibilidad y proximidad a los clientes.
A la vista de los resultados, esta tarea no es sencilla.

En cuanto al primer aspecto, aunque la literatura generalmente se
ha centrado en los efectos de la banca relacional sobre los préstamos
bancarios y sus caracteristicas (tipo de interés, disponibilidad del cré-
dito, demanda de activos de garantia, etc.), conviene recordar que,
en el proceso de generacion de las relaciones con los clientes, es im-
portante toda la gama de productos que pueden contribuir a generar
informacién o a hacer rentable la inversiéon en la misma. En este sen-
tido, la literatura tedrica sobre la banca relacional apunta a que los
depésitos son especialmente relevantes, pues proporcionan un gran
volumen de informacién sobre el nivel de ingresos y gastos de las
economias domésticas, y el volumen de ventas y movimientos de las
empresas. De hecho, algunos depésitos, como los vinculados a la do-
miciliacion de néminas y pagos regulares, estan en la base de la esta-
bilidad de la relacion de los hogares con las entidades de crédito.
Ademads, como Berlin y Mester (1999) argumentan, la disponibilidad
de una fuente de financiacién con bajo coste como los depositos faci-
lita que el banco ofrezca un alisamiento en los tipos de interés que ais-
la, al menos en parte, el coste de la financiacién a los clientes de los
shocks financieros agregados de la economia.
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En lo que se refiere al uso de factores, ya se ha comentado en el
capitulo anterior la importancia de los empleados y las oficinas
como principales canales de comunicacion entre el cliente y la enti-
dad. A través de los mismos, se transmite la informacion blanda o in-
formal que constituye la materia prima de la banca relacional. Pero
la captacion de informacion y su procesamiento puede depender
de varios factores: la propia abundancia de recursos especializados
con esa orientacion, la localizacion de dichos recursos para hacerlos
accesibles a los clientes, la eficiencia de la estructura organizativa
para transmitir la informacioén que se genera en sus puntos de con-
tacto con el cliente y, desde luego, la eficiencia en el uso de las nue-
vas tecnologias de la informacion.

La potencial importancia de la ubicacién de oficinas para facilitar
la accesibilidad de/a los clientes a los servicios y su conexién con los
empleados justifica que se preste atencion a la densidad de la red de
oficinas que cada banco posee. Este aspecto ha de estudiarse teniendo
en cuenta que no todas las entidades operan en todos los territorios,
de manera que una red puede ser pequena pero densa si se limita a
ofrecer servicios en un espacio mas pequeno. Si las oficinas se en-
cuentran concentradas geograficamente, la entidad estd en mejor dis-
posicion para aprovechar las ventajas asociadas al conocimiento de esa
zona, gracias a las redes de relaciones que, a lo largo del tiempo, se
han ido estableciendo. Por esa razén, el papel de las redes de oficinas
puede verse influido por los procesos de expansion de las entidades.
Tanto las fusiones como las estrategias de crecimiento en dreas geo-
graficas distintas a las que habitualmente operan, en las que no tienen
establecidas sus redes de relaciones y de confianza, tienen implicacio-
nes para lo que venimos comentando, y asi lo ha considerado la litera-
tura (v., por ejemplo, Degryse, Masschelein, y Mitchell 2004 o De
Young, Hunter, y Udell 2004). Los bancos, que, a medida que crecen,
también se expanden geograficamente, reduciendo la concentracion
de su red de oficinas, probablemente no logran de inmediato, en las
zonas de expansion, las ventajas que poseian en sus zonas tradiciona-
les de actuacién. De hecho, la concentracién geografica estd altamen-
te correlacionada, con signo negativo, con el tamano de la entidad.!

! El coeficiente de correlacion de Pearson entre el tamano de la entidad y el indice
de concentracion geografica de la red de oficinas para la muestra de bancos, cajas de
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La naturaleza de la informacion que se adquiere en la oficina
—no verificable, no contrastable y de dificil transmision— hace re-
levante para la banca relacional algunos aspectos organizativos. En
concreto, el aprovechamiento de la informacion derivada de las re-
laciones requiere que, dentro de la organizacion del banco, los ges-
tores de la oficina tengan capacidad de decision suficiente. El riesgo
de que esto no suceda puede ser mayor en las empresas de mayor ta-
mano, porque, en ellas, la descentralizaciéon necesaria para la toma
de decisiones es mas complicada debido al mayor nimero de estra-
tos de decision dentro del banco (v. Berger y Udell 2002 y Berger
et al. 2005). En todo caso, no es imposible que los bancos de gran
tamano se doten de estructuras que minimicen este riesgo, espe-
cialmente cuando interactian con empresas. Por ejemplo, frecuen-
temente la actividad con empresas se realiza a través de oficinas
especializadas, dedicadas con exclusividad a ese segmento de mer-
cado en el que los gestores disponen de las facultades de decision
adecuadas. Asimismo, las tecnologias de la informacién pueden
apoyar también eficientemente la descentralizacion de decisiones
en estructuras complejas, mediante sistemas que combinen la exi-
gencia de consulta de las decisiones con la rapidez casi automatica
de las autorizaciones. Asi pues, la organizacién puede permitir que,
aunque el banco sea grande, se aprovechen las ventajas que puede
proporcionar la banca relacional.

El resto de este capitulo se ocupa de los temas planteados orde-
nandolos como sigue. En el epigrafe 1 se analiza la existencia de
agrupaciones de empresas bancarias en funcién de la intensidad
con la que presentan los rasgos que tradicionalmente distinguen a
la banca relacional: especializaciones productivas y tecnologias in-
tensivas en recursos humanos y redes de oficinas. A partir de un
analisis cluster de las entidades de deposito espanolas, se valora la im-
portancia y trayectoria de las empresas que se adecuan mas a €sos
perfiles. A continuacion, en el epigrafe 2 se estudia la importancia
que tienen las caracteristicas relacionales de las entidades para ex-
plicar sus diferencias de costes y eficiencia, y se considera si disfru-

ahorros y cooperativas de crédito en Espana es de 0,64 y es estadisticamente distinto de 0 al
nivel de probabilidad de 0,01. Por tanto, la mayor concentracion de la red de oficinas sue-
le estar asociado a empresas de menor tamano, y viceversa.
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tan de poder de mercado por ese motivo. Por ultimo, en el epigra-
fe 3 se resumen las principales conclusiones del capitulo.

4.1. La especializacion relacional
de las empresas bancarias

Para captar las caracteristicas de la orientacion de las empresas ban-
carias espanolas que tienen que ver con una actividad mds o menos
relacional, se prestara atencién a un conjunto de indicadores refe-
ridos a los productos en los que se especializan los bancos, al uso de
factores cuyo empleo se intensifica en la relacion con los clientes y
a la densidad de su red de oficinas. La imposibilidad de integrar to-
das estas dimensiones en un solo indicador aconseja utilizar técni-
cas estadisticas para agrupar a las empresas segin a su similitud en
el conjunto de variables seleccionadas.

Se parte de la informacién publica disponible acerca de las enti-
dades de depésito espanolas y, en funcién de la misma, se seleccio-
nan las caracteristicas que pueden diferenciar a las empresas por su
especializacion relacional y se estudia la existencia de grupos de en-
tidades similares. La agrupacion de entidades se realiza mediante la
técnica estadistica de andlisis de conglomerados o andlisis cluster,
que permite identificar los grupos de entidades con caracteristicas
mas comunes entre si y, al mismo tiempo, mas diferenciadas del res-
to. Este tipo de andlisis ya ha sido aplicado con anterioridad a los
sectores bancarios para estudiar la especializacion.?

4.1.1. Fuentes y metodologia

El conjunto de individuos a clasificar es la totalidad de bancos,
cajas de ahorros y cooperativas de crédito operantes en el sector
bancario espanol a lo largo del periodo comprendido entre 1992
y 2004. En algunos anos se han eliminado aquellas entidades cuyos
datos no resultaban consistentes a los efectos del analisis, por ejem-
plo, cuando los precios de los factores productivos —necesarios

? Véase Sanchez y Sastre (1995), Pérez y Tortosa-Ausina (2001, 2002), Maudos et al.
(2002), Fernandez de Guevara (2001, 2004) para analisis del caso espanol y Delgado, Pé-
rez, y Salas (2002), Ferndndez de Guevara, Maudos, y Pérez (2005, 2007) para muestras
de paises europeos.
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para la estimacion de la medida del poder de mercado que se utili-
zara a lo largo de este capitulo y en el siguiente (indice de Ler-
ner)— estan fuera del intervalo definido por la media +/— dos veces
y media la desviacion tipica. La muestra final esta formada por 2.946
observaciones. El niimero de entidades por ano varia entre las 252
(54 cajas de ahorros, 102 bancos y 96 cooperativas de crédito) de
1992 y los 186 de 2004 (47 cajas de ahorros, 56 bancos y 83 coope-
rativas de crédito).

Es importante seleccionar adecuadamente las caracteristicas en
virtud de las cuales se compararan y agrupardn las empresas en
funcién de su similitud. Como se ha comentado anteriormente, la
informacion disponible a nivel de empresa limita el detalle que
puede ser utilizado para clasificar las entidades. Se va a utilizar in-
formacion contenida en el balance y datos referidos a empleados y
a la distribucién provincial de oficinas.

Por el lado del activo se considera el porcentaje en el balance to-
tal de cada entidad de tres grandes masas patrimoniales: actividad
interbancaria (entidades de crédito), valores (Deuda del Estado,
obligaciones y otros valores de renta fija y acciones y otros titulos
de renta variable) y créditos sobre clientes. La hipotesis de partida
es que un mayor peso de la actividad interbancaria y de valores sera
reflejo de una mayor actividad transaccional, mientras que mayor
actividad en préstamos reflejara una vocacion mas relacional.

Como se afirma en algunos trabajos, los pasivos son también
importantes en el proceso de adquisiciéon de informacién relevan-
te para solucionar los problemas de informacion asimétrica, por el
conocimiento que aporta de los ingresos, gastos y movimientos en
las cuentas a la vista. Ademas, como se ha comentado anterior-
mente, desde la perspectiva del trabajo de Berlin y Mester (1999),
disponer de abundantes depésitos de ahorros en los que se dis-
ponga de poder de mercado asegura financiacién estable a bajo
coste con la que poder subsidiar los tipos de interés de los clientes
relacionales en determinados periodos. Para captar la orientacion
relacional del pasivo, se incluyen en el analisis tres variables: el
porcentaje de pasivos bancarios captados mediante depositos (de-
positos de ahorro), el porcentaje de pasivos captados mediante otros
débitos (otros débitos con clientes) y los fondos obtenidos del in-
terbancario (entidades de crédito). En este caso, la hipotesis es
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que un mayor peso de los depésitos de ahorro refleja mayor in-
tensidad relacional.

En tercer lugar, se consideran indicadores referidos a los emplea-
dos o las oficinas. Como se comentaba anteriormente, la tecnologia
crediticia transaccional es s6lo una de las que el banco puede utili-
zar para evaluar la calidad crediticia. Por tanto, a un banco muy
orientado al crédito pero que utilice de manera mas intensiva las
tecnologias basadas en el analisis de informacién contable, o que
haga mayoritariamente uso del scoring, podriamos catalogarlo erré-
neamente como relacional si realmente no se apropia de informa-
cion relevante de sus clientes mediante la interaccién repetida con
ellos. Ahora bien, en ocasiones, las técnicas relacionales y las otras
mencionadas se utilizan combinadas, de modo que lo mas intere-
sante es captar si el banco emplea intensamente o no las primeras.
Esta es una de las razones por las que es conveniente completar las
variables del balance con otras que capten el uso mas o menos in-
tenso de los recursos en los que se basa la tecnologia relacional. Con
esta finalidad se incluyen dos: la intensidad con la que se usa el fac-
tor trabajo: la ratio empleados/activo, que también es una medida
de productividad, y la concentraciéon geografica de la red de ofici-
nas, como proxy de presencia de la empresa bancaria en los entor-
nos socioeconémicos en los que esta presente.

Como medida de concentracién se utiliza el indice de Herfin-
dahl de la distribucién provincial de la red de oficinas de cada enti-
dad. El indice de concentracién se calcula para cada entidad como
la suma del cuadrado de las cuotas de mercado de las oficinas que
tiene la entidad en cada provincia sobre el total de oficinas de ese
banco. Este indicador de concentracién es muy sensible al tamano
de la red y al hecho de que no se han analizado datos intraprovin-
ciales. La distribucién provincial de oficinas es la tinica informacion
disponible a nivel de empresa con desagregacion territorial. Hubie-
se sido preferible alguna medida directa del negocio de las entida-
des (volumen de créditos o depositos) en las distintas provincias, o
disponer de mayor desagregacién geografica, a nivel municipal,
pero no se dispone de dicha informacién. Asi, las pequenas entida-
des que actdan en una sola provincia presentan elevados indices de
concentracién, a mucha distancia de las grandes entidades que cu-
bren todo el territorio nacional.
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Elinterés de constatar esta concentracion geografica de las redes
de las entidades es su posible efecto sobre la intensidad de su activi-
dad relacional, por dos motivos: en primer lugar, por las razones se-
naladas acerca de la dificultad de hacer banca relacional en una red
amplia y dispersa geograficamente; en segundo lugar, porque la re-
duccion de la concentracion de las redes entre 1992 y 2004 va acom-
panada, en ocasiones, por una expansion geografica hacia territo-
rios nuevos de algunas entidades en los que estas empresas
bancarias no disponen de las ventajas relacionales con las que con-
taban en sus areas de actuacion tradicionales.

Por tanto, el analisis cluster se basa en ocho variables que definen
caracteristicas de las entidades a comparar a lo largo del periodo
considerado: tres se refieren a la especializacion del activo, otras tres
a la del pasivo y dos al uso de factores que facilitan el desarrollo de
las relaciones con los clientes. Como se ha comentado, se agrupan
las entidades bancarias operantes en Espana cada ano a lo largo del
periodo comprendido entre 1992 y 2004. Aunque, en otros traba-
jos, el analisis se realiza para la media de cada entidad en todo el pe-
riodo muestral (Fernandez de Guevara 2004; Fernandez de Gueva-
ra, Maudos, y Pérez 2005, 2007, por ejemplo), en este caso, no lo
haremos asi porque estariamos imponiendo que cada empresa rea-
liza el tipo de actividad asociada al grupo al que es asignada con
similar intensidad a lo largo del tiempo y no permitiriamos el reco-
nocimiento de los cambios que pueden producirse en la orienta-
cion relacional/transaccional del negocio a lo largo de los 13 anos
de la muestra.

Existen dos grandes familias de técnicas para realizar el analisis
cluster. En primer lugar, las técnicas jerarquicas parten de suponer
que cada observacién de la muestra forma en si misma un grupo,
cluster o conglomerado y, en sucesivas iteraciones, se van agregan-
do los dos grupos que mayor similitud tienen entre si, creando
uno nuevo que sustituye a los dos que se fusionan. El proceso ter-
mina cuando todas las observaciones forman un tinico grupo. Una
segunda forma de realizar el anadlisis de conglomerados es me-
diante técnicas no jerarquicas, en las cuales se tiene que conocer,
a priori, el nimero de grupos existentes en la muestra. Las obser-
vaciones se van asignando a cada uno de los grupos de forma que
se maximiza la homogeneidad de los individuos dentro de un mismo
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grupo y la heterogeneidad de cada agrupacion con el resto. Este
proceso se basa en un mecanismo iterativo mediante el cual se van
recalculando los centroides —valores medios de las variables que
definen los grupos— y se asignan las observaciones al grupo mas
cercano en términos de distancia euclidea, hasta que, después de
cada iteracion, los centroides varian por debajo de un determina-
do nivel de convergencia.

La utilizacién de una técnica jerarquica no ofrecié buenos re-
sultados, ya que, al existir un nimero tan amplio de observacio-
nes, la solucién a la que se llegaba era un dnico grupo que iba
aglutinando a todas las entidades. Por ello, la técnica estadistica
elegida para identificar los grupos de empresas que mas se pare-
cen entre siy mas se diferencian con el resto sera la no jerarquica
de k-medias propuesta por Anderberg (1973) implementada a tra-
vés del programa estadistico SPSS. Como se ha comentado, el
principal inconveniente de esta técnica de clasificacion es que
hay que determinar, a priori, el nimero de grupos en los que se
clasificaran las observaciones. Para ello, se ha repetido el ejercicio
para un abanico amplio de grupos comprendidos entre siete y
cuatro.” La clasificacion en seis y siete clusters mostraba a uno de
los grupos con un reducido nimero de observaciones dificil de
caracterizar en términos de su actividad. Por tanto, en la presen-
tacion de resultados, se opta por distinguir cinco clusters por consi-
derar que, con este niamero, los grupos quedan bien caracterizados
y su evoluciéon presenta rasgos interesantes. Seran denominados
como sigue:

Grupo 1: grandes bancos.

Grupo 2: banca regional.

Grupo 3: banca local.

Grupo 4: banca de inversion.
Grupo 5: banca del interbancario.

* Otros trabajos de los referenciados previamente que realizan analisis cluster llegan
a clasificar al conjunto de bancos y cajas de ahorros espanoles en cuatro grupos, por lo
que no pareci6 adecuado repetir el analisis para un nimero inferior de este benchmark,
dado que aqui se incluyen, ademas, a las cooperativas de crédito.
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4.1.2. Grupos de especializacion: resultados

En el cuadro 4.1 se muestran los valores de las ocho variables
consideradas integradas con el resto del balance bancario, lo que
permite advertir que los rasgos de cada uno de los cinco grupos son
los siguientes:*

a) Grupo 1: grandes bancos

Estas entidades, fundamentalmente bancos privados de gran ta-
mano, presentan una orientaciéon de su balance hacia los productos
relacionales (crédito y depositos) notable pero inferior a la media.
No obstante, su orientacion al crédito es creciente a lo largo del pe-
riodo. Asimismo, los pasivos y compromisos contingentes, a los que
cabe asociar caracteristicas de tipo relacional, se han hecho muy im-
portantes con el paso del tiempo. Por el contrario, por el lado del
pasivo, los depdsitos pierden peso y su importancia se aleja de la me-
dia del sector, siendo, actualmente, minoritarios como via de capta-
cion de recursos. Estas entidades hacen un uso mas intenso de los
fondos captados del mercado interbancario que los grupos 2y 3,
que posteriormente se describen.

En concordancia con la creciente orientacion transaccional, es-
tas empresas bancarias utilizan un menor nimero de empleados
por unidad de activo, aunque las mejoras de productividad también
hacen que esta ratio se haya reducido. La menor concentracion de
la red de oficinas, y su reduccién en el tiempo, refleja que realizan
su actuacion en un ambito geografico amplio, no limitado a una
provincia o comunidad auténoma concreta.

b) Grupo 2: banca regional

En este grupo conviven bancos privados de tamano medio, cajas de
ahorros grandes y medianas y algunas cooperativas de crédito gran-
des. Por el lado del activo, su orientacion al crédito es elevada, supe-
rior a la mediay creciente. En el pasivo, los depositos siguen siendo su
canal mayoritario de captaciéon de recursos. El establecimiento de

* Las entidades que pertenecen a cada grupo pueden cambiar de un ano a otro por
las razones senaladas al definir la técnica. Las que se integran en cada grupo al final del
periodo (2004) se describen en el apéndice 1.1.
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otras relaciones con clientes a través de los pasivos y compromisos
contingentes que recogen las cuentas de orden ha experimentado
un crecimiento sustancial a lo largo del periodo, hasta situarse en
torno a la media del sector.

El uso de personal en las actividades es el mas intenso de todos
los grupos, aunque las mejoras de productividad lo han reducido
también en relacién con el volumen de actividad. La concentracion
de la red de oficinas es notablemente superior a la del cluster ante-
rior, lo que indica una mayor implantacién en zonas geograficas de-
terminadas en lugar de una actuacién en todo el territorio nacional
como sucedia con el grupo de grandes bancos.

c) Grupo 3: banca local

En este cluster conviven bancos y cajas de pequeno tamano con la
mayoria de las cooperativas de crédito. Se trata de entidades que, en
su mayoria, tienen una orientacioén local o comarcal y muestran una
fuerte especializacion hacia las actividades relacionales tradiciona-
les, como reflejan su intensa orientacién al crédito, aunque inferior
al grupo 2, y, sobre todo, hacia los depésitos, ya que es el grupo que, con
diferencia, mas se apoya en éstos para captar pasivos. También es
notable, el crecimiento de los compromisos y pasivos contingentes.

En la actualidad son las instituciones que mantienen mas emplea-
dos por unidad de activo y su red es la mas concentrada, junto a la
del cluster 5 aunque por motivos muy diferentes. Este hecho refleja
la mayor propensién a ubicarse en mercados regionales y locales en
los que se encuentran fuertemente implantados, y donde, proba-
blemente son mas densas sus redes de relaciones.

d) Grupo 4: banca de inversion

Se trata de bancos privados orientados al crédito pero no a los
depésitos, que, fundamentalmente, captan los fondos prestables del
mercado interbancario. En las cuentas de orden resalta el elevado
porcentaje que representan los compromisos contingentes. Usan
poco personal y poseen una reducida red de oficinas concentrada
geograficamente de forma similar a la del conjunto de entidades.
Por todo ello, la mayoria de sus caracteristicas apuntan a una escasa
intensidad relacional. Dentro de este grupo destaca la presencia de
bancos extranjeros.
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e) Grupo 5: banca del interbancario

Como el anterior, este grupo se caracteriza por su perfil nitida-
mente transaccional; en este caso, tanto por el lado del activo como
del pasivo, ya que su actividad se centra en la concesion de présta-
mos y captacion de depositos en los mercados interbancarios. La
utilizacion de recursos productivos también apunta hacia lo tran-
saccional en su actividad, ya que es el grupo en el que cada emplea-
do gestiona un volumen de activos mas elevado. Aunque la concen-
tracion de la red de oficinas es elevada, no se debe a una fuerte
implantaciéon en mercados locales, sino, mds bien, a que estas em-
presas tienen muy pocas oficinas, ubicadas casi exclusivamente en
los centros financieros de Madrid y/o Barcelona.

Una vez descritos los principales rasgos de los cinco grupos, en el
grafico 4.1 se muestra la evolucién del nimero de entidades y la
cuota de mercado de cada uno en términos de activo total. A lo lar-
go de todo el periodo, el grupo mas numeroso es el 3, aunque pier-
de unidades continuamente pasando, de 128 entidades en 1992, a
82 en 2004. Este grupo de bancos locales de pequeno tamano re-
presenta una cuota en activos totales con respecto al total del sector
reducida, del 4% en 2004. El grupo 2, de bancos regionales, en cam-
bio, ha crecido en nimero de entidades (de 53 en 1992 a 61 en
2004) y en cuota de mercado, llegando, incluso, a superar, al final
del periodo, los activos totales del grupo 1, el de los grandes bancos,
con un porcentaje del mercado del 47%. El grupo 1 se ha reducido
en numero (de 40 a 19) y ha perdido peso en el activo total con in-
tensidad, aunque sigue siendo muy relevante por el gran tamano de
algunas de sus entidades. Respecto a los grupos 4y 5, dado su aleja-
miento de las caracteristicas de la banca relacional, y la conjuncién
del pequeno nimero de entidades incluidas y su reducido peso en
el sector, no se haran mas comentarios.

La correspondencia entre los cinco grupos identificados y la ti-
pologia institucional de las entidades se puede establecer con la ayu-
da del cuadro 4.2. En €l se observa que la poblacién de bancos co-
merciales estd repartida entre todos los grupos, pero la mas
numerosa se sitia en el cluster 1, y su presencia es mas escasa en el 3.
El resto de grupos aglutina una proporcién similar de bancos, en
torno a un quinto del total cada uno. Las cajas de ahorros se con-
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GRAFICO 4.1: Numero de entidades bancarias
y cuota de mercado por cluster
a) Numero de entidades
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Fuente: AEB, CECA, UNACC y elaboracién propia.
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centran claramente, y de forma creciente, en el grupo 2. Resulta in-
teresante que el porcentaje de cajas de ahorros incluidas en el clus-
ler 3 de banca local se ha ido reduciendo paulatinamente a costa del
crecimiento del grupo de banca regional. Por tanto, se constata
que, a lo largo de los ultimos anos, se ha producido un cambio en la
actuacion de las cajas de ahorros, que se han ido especializando de
forma creciente conforme a las caracteristicas del grupo 2, y dife-
renciandose de la banca local. Por ultimo, las cooperativas de crédi-
to estan, sobre todo, presentes en el grupo 3, aunque algunas de
ellas, las de mayor dimensién, también han cambiado su forma de
actuacion para asemejarse a la forma de hacer banca del grupo de
banca regional.

Por tanto, las distribuciones por grupos de las empresas co-
rrespondientes a los distintos perfiles institucionales no son in-
mutables. Son el resultado de los origenes de cada una de estas
entidades pero, también, de sus estrategias de especializacion du-
rante las dos ultimas décadas, en un contexto de creciente libera-
lizaciéon bancaria que ha homogeneizado el marco normativo
para todas ellas y ampliado el margen de decisién de las empresas
bancarias.

El grupo 3 responde, mas que ningun otro, a las caracteristicas
que la literatura internacional sobre banca relacional viene desta-
cando: entidades pequenas muy orientadas a actividades bancarias
tradicionales, que captan sus recursos mediante depositos y los co-
locan en forma de créditos, usando, para ello, mayor proporcion de
personal y una densa red de oficinas. Estas entidades, fuertemen-
te implantadas en mercados concretos donde tienen extendidas
sus redes de relaciones, pueden explotar las ventajas de adquisi-
cion de informacién asociadas a la interacciéon repetida con sus
clientes. Ahora bien, a la vista de los resultados, esas mismas carac-
teristicas se presentan también, aunque con una intensidad algo
menor, en el grupo 2, de banca regional, que, aunque depende
algo menos de los depositos, los usa también ampliamente y esta
igualmente orientado al crédito. Es interesante advertir que el
grupo 2 ha crecido en nimero de empresas y cuota de mercado,
mientras que el grupo 3 se ha reducido en ambos sentidos, aun-
que el tamano medio de las entidades incluidas en este grupo se
ha mantenido constante.
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Sin embargo, el segundo grupo presenta una tendencia a la re-
duccién de la concentraciéon de su red de oficinas debido a la ex-
pansion de las empresas que lo integran fuera de sus ambitos tradi-
cionales de actuacion. Estas estrategias de expansion podrian
afectar a la capacidad de realizar banca relacional, ya que, en las
nuevas zonas de actuacion, por lo menos en las primeras etapas, no
tendran la misma capacidad de obtener la informacién privada de
sus clientes al no existir relaciéon previa con ellos.

Incluso el grupo 1, cuyos perfiles son claramente mas transac-
cionales, no deja de tener una notable orientacién al crédito (supe-
rior al 50% de sus activos) y hacia actividades relacionales con em-
presas, como las participaciones y las que reflejan las cuentas de
orden. Por tanto, en las estrategias de los bancos de los tres prime-
ros grupos, se aprecia el reconocimiento de la importancia de la cer-
cania entre el cliente y la entidad. Todos ellos prestan atencion a la
dotacién de empleados y oficinas para atender a sus clientes, por
considerar que facilitan el mantenimiento de relaciones a largo pla-
zo. El hecho de que el sector bancario espanol tenga la red de ofici-
nas mas extensa de toda la Unién Europea en relacion a la pobla-
cion y que haya crecido en los dltimos anos en todos los grupos de
entidades es indicativo de la atencién de la banca espanola a esta via
de contacto con los clientes.

4.1.3. Grupos de especializacion: implicaciones

para la cuenta de resultados

Las diferencias en las principales partidas de la cuenta de resul-
tados de los grupos se recogen en el cuadro 4.3. Conviene conside-
rar la incidencia sobre las mismas de la especializacion en el sentido
que estamos analizando.

En el ano 2004 se aprecia que las diferencias en el margen de in-
termediacion entre los grupos 1 y 3 son notables, y se derivan de
que este ultimo obtiene mayores intereses por unidad de activo y so-
porta unos costes financieros menores. El grupo 2 se encuentra en
una situacién intermedia entre los otros dos, aunque algo mas pro-
xima al de bancos locales.

Estas diferencias en la parte superior de la cuenta de resultados
se deben a una combinacién de la distinta importancia de créditos
y dep6sitos en el balance y a las diferencias en los tipos de interés de
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dichas operaciones® que se aprecian en el grafico 4.2. Asi, aunque el
tipo de interés de los préstamos es similar entre los distintos grupos,
dado el menor peso de esta partida (la mas rentable) en el grupo 1,
los ingresos por intereses son menores en su caso que en los otros
grupos. En el pasivo, el menor peso de los depositos en las empresas
del primer grupo alivia la carga de intereses de las mismas pese al ma-
yor nivel de los tipos de interés pagados. Es notable el menor coste fi-
nanciero de las entidades de los grupos 2 y 3, que apenas se diferen-
cian entre si en los niveles de los tipos de interés cobrados o pagados.
Por tanto, parece que los clusters 2 'y 3 disponen de fondos ajenos mas
baratos que los grandes bancos. Esta facilidad para financiar su activi-
dad la utilizan intensivamente, dado el mayor porcentaje de recursos
ajenos captados mediante depositos, especialmente los bancos loca-
les. En cambio, los bancos del grupo 1 pagan tipos de interés mayo-
res, pero también los cobran mas altos. Como veremos mas adelante,
éstos son aspectos relevantes desde la perspectiva relacional.

Las posiciones de los tres grupos no varian apenas cuando se
considera el margen ordinario, aunque el abanico de diferencias se
estrecha debido al mayor volumen de ingresos por comisiones de
los grandes bancos respecto a los otros dos grupos. Un segundo es-
trechamiento, mucho mas intenso, se observa en el margen de ex-
plotacién, una vez se tienen en cuenta los costes operativos que,
como era de esperar debido a su orientacion mas intensiva hacia
una forma de hacer banca que requiere mayor utilizaciéon de facto-
res productivos, son mucho mas elevados en los grupos 2y 3 que en
el grupo 1. Los menores gastos de explotaciéon de este grupo tam-
bién podrian ser debidos a la existencia de economias de escala,
esto es, a los menores costes unitarios asociados al mayor tamano de
las operaciones y de las unidades operativas de los grandes bancos.

El resultado final es que los grupos 1 y 2 acaban igualados en el
beneficio antes de impuestos (ROA), si bien el grupo 3 mantiene
una diferencia positiva significativa. Por tanto, el grupo de la banca

® La limitacién de la desagregacion en la informacién estadistica recogida en los es-
tados contables publicos impide obtener una definicién de los tipos de interés de los cré-
ditos y dep6sitos que sea independiente de otras actividades (como la interbancaria o la
de valores). Por ello, se ha contrastado la sensibilidad de los resultados con definiciones
alternativas a la utilizada, siendo la evolucion de los tipos de interés, los margenes abso-
lutos e indices de Lerner similar, existiendo sé6lo diferencias en el nivel de las series.
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GRAFICO 4.2: Tipo de interés medio de los préstamos y depdsitos
segun el grupo de especializacién
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Fuente: AEB, CECA, UNACC y elaboracién propia.

local presenta mayores rentabilidades que los grandes bancos y que
los bancos regionales. Sera interesante explorar a qué se debe esta
diferencia y, en particular, si la presencia local y la cercania con el
cliente les proporcionan un poder de mercado del que se derivan
rentas de monopolio.

Las similitudes entre los grupos 2 y 3 se aprecian también en
otros indicadores, recogidos en el cuadro 4.4. Segtin los mismos, las
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entidades de estos dos clusters tienen oficinas de tamano mads pareci-
do y mas pequenas, tanto cuando se considera el volumen medio
del activo que manejan como el nimero de empleados por oficina.
Asimismo, el volumen de activo y namero de cuentas que gestiona
cada empleado es sensiblemente menor que el del grupo 1y el ta-
mano de las cuentas también, todo lo cual pareceria de nuevo con-
sistente con una orientacién mds relacional de las entidades de los
grupos 2y 3.

Dada la importancia de la red de oficinas, es interesante con-
siderar las diferencias entre los tres grupos en lo que se refiere a
la posicion de las entidades en los distintos mercados geograficos
desde la perspectiva de la concentracién de los mismos. En par-
ticular, puede ser relevante analizar si las estrategias de localiza-
cion de oficinas de las empresas de los distintos grupos tienen
efectos sobre su posicionamiento en mercados mas o menos con-
centrados.

Para valorar este aspecto, se han construido dos indicadores ba-
sados en el indice de Herfindahl-Hirschman a partir de la informa-
cion sobre la distribucién de las oficinas de cada entidad en las di-
ferentes provincias. El primero de ellos, denominado concentracion
de mercado, es un indicador de la concentraciéon media de los mer-
cados en los que actiia cada entidad. Este indice ha sido utilizado
habitualmente como medida del grado de competencia, pero, re-
cientemente, ha sido criticado como tal, pues una misma estructura
de mercado, mds o menos concentrada, puede dar lugar a distintos
equilibrios, tanto de competencia perfecta, como de competencia
monopolistica (v. Berger et al. 2004; Maudos y Fernandez de Gue-
vara 2004; Fernandez de Guevara, Maudos, y Pérez 2005; Claessens
y Laeven 2004; entre otros). Por ello, se presenta, mas bien, como
un indicador de la estructura de mercado, mas que de competencia
propiamente dicha, cuestion que sera analizada posteriormente
con indicadores mas adecuados.

El indicador de concentraciéon de mercado se calcula a nivel pro-
vincial como la suma de los cuadrados de las cuotas de mercado en
oficinas —unica variable disponible para un mercado inferior al na-
cional— que cada entidad (bancos, cajas y cooperativas) tiene en el
mercado considerado. El indice de concentracién de mercado de
cada entidad se calcula ponderando los indices provinciales de con-
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centracion por la distribucion provincial de oficinas de cada em-
presa bancaria.

Segun los resultados que recoge el cuadro 4.4, las empresas del
grupo 3 son las que actiian en promedio en mercados mds concen-
trados en el ano 2004, seguidas por las del grupo 2y, por ultimo, las
del grupo 1. Dado que la informacién disponible no permite con-
trastar este resultado para dreas geograficas inferiores a la provin-
cial, no es posible valorar si un mayor detalle de la informacién cam-
biaria estos resultados, reforzando la posicion de las empresas del
grupo 3, que actiian como proveedores dominantes de servicios fi-
nancieros en mercados locales. Seria una hipotesis a contrastar si
ello llega a generar conductas monopolisticas. En el siguiente epi-
grafe se presenta un indicador de competencia para tratar de valo-
rar esta hipétesis.

Todos estos rasgos indican que los grupos identificados pre-
sentan un conjunto de rasgos sobre los que es muy razonable pen-
sar acerca de la amplitud y la intensidad con la que desarrollan
sus actividades relacionales. Pero, segin lo senalado, probable-
mente las empresas de los tres primeros grupos prestan, en todo
caso, mucha atencion a la relacién duradera con sus clientes, aun-
que mediante especializaciones y estrategias de actuacion distin-
tas. Dado que no se puede sintetizar todo esto en un solo indica-
dor que cuantifique u ordene el grado en el que se produce la
orientacion relacional de cada empresa o grupo, puede ser inte-
resante analizar la influencia de esos perfiles de las entidades so-
bre dos aspectos relevantes para su funcionamiento y el de los
mercados bancarios en general: la competencia y la eficiencia.
Como se recordara, ése es uno de los debates que la literatura re-
visada en el capitulo 2 considera con mayor atencion. Ese es el ob-
jetivo del siguiente epigrafe.

4.2. Costes, poder de mercado y eficiencia

La literatura sobre banca relacional insiste en que los usuarios de la
misma pueden quedar atrapados en manos de las entidades finan-
cieras a las que han revelado la informacién privada, ejerciendo es-
tas dltimas poder de mercado en sus operaciones con clientes. Al
mismo tiempo, también contempla la posibilidad de que esto no su-
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ceda, y las relaciones estables entre bancos y clientes generen equi-
librios cooperativos en los que ambas partes ganan a largo plazo.

La mayoria de los trabajos sobre banca relacional y competencia
prestan atencion a entidades pequenas, similares a las del grupo 3.
En nuestro caso es interesante comprobar qué sucede con los tres
grupos potencialmente relacionales y, en particular, si las caracte-
risticas del grupo 3 resultan relevantes a la hora de explicar los
costes, el poder de mercado o la eficiencia, en comparacién con los
otros dos.

Para realizar los analisis a los que nos referimos, necesitamos
construir indicadores de costes, de poder de mercado (indice de
Lerner), diferenciando, a ser posible, los mercados de créditos y de-
positos, y de eficiencia en costes. A continuacién se presentan, su-
cesivamente, los correspondientes instrumentos de analisis y los re-
sultados de los mismos.

4.2.1. Instrumentos de analisis

Los indicadores de poder de mercado miden el margen relativo,
es decir, el margen que una empresa puede obtener entre el precio
y sus costes marginales de produccion como porcentaje de su pre-
cio. En el caso de las empresas bancarias es posible que ese margen
sea distinto en los mercados de activo (sobre todo, créditos) y de pa-
sivo (dep6sitos). Al construir el indicador de poder de mercado
bancario, suele hacerse esta distincion y es habitual utilizar como re-
ferencia el modelo de Monti-Klein de competencia imperfecta
bancaria. Este modelo analiza el comportamiento de un banco mo-
nopolistico que se enfrenta a una funcién de demanda de présta-
mos (P)de pendiente negativa P (r ) y una funcion de oferta de de-
positos (D) con pendiente positiva D (r ). Como muestran Freixas y
Rochet (1997), el comportamiento del banco se puede representar
mediante un modelo de competencia monopolistica entre un nu-
mero finito de m bancos cuyo equilibrio de Cournot para una enti-
dad 7 es la solucion al siguiente problema de maximizacion:

(o,P)

o

+ (T—T,, [Dn+2m¢an*]) e D)} (4.1)
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En esta expresion, los asteriscos denotan las cantidades de equi-
librio; r es el tipo de interés de los préstamos; 7, el tipo de interés
del mercado interbancario; r, el tipo de interés de los depésitos y C
(P, D) son los costes operativos de produccién del volumen de prés-
tamos Py depositos D. A partir de las condiciones de primer orden
del problema de maximizacién definido en (4.1), obtenemos las ex-
presiones del indice de Lerner en préstamos y en depdsitos (parte
izquierda de cada expresion siguiente).

[r*P—r— cmp] 1 [r—r*b—cmb] 1

7 TN, (7)) 7 TN (7))

P D

(4.2)

donde ¢, ¢, em,y cm son las elasticidades de demanda y los costes
marginales de préstamos y oferta de depésitos, respectivamente.

Las expresiones anteriores muestran que el indice de Lerner en
préstamos es la discrepancia entre el precio y el coste marginal de
produccion deducido el coste de oportunidad de los fondos, como
porcentaje del precio de produccion. Esto es, se trata de un margen
relativo. Ademas, como se puede comprobar en las expresiones an-
teriores, el indice de Lerner resulta de las condiciones de entorno
que se derivan para la empresa de la elasticidad de demanda de cré-
dito o la oferta de depositos y la estructura del mercado, aproxima-
da por el nimero de competidores.

Dado que no se dispone de informacién sobre las elasticidades
de la demanda de crédito y la oferta de depésitos, el calculo de los
indices de Lerner requiere la obtencién de precios y costes margi-
nales. Se adopta una especificaciéon similar a la de Carb6 et al.
(2005) y Maudos, y Fernandez de Guevara (2006), en la que, como
precios de los créditos y depositos, se utilizan los tipos de interés
mostrados en el grafico 4.2, calculados como el cociente entre los
ingresos/créditos y gastos financieros/depositos, respectivamente.

Para la estimacién de los costes marginales y de los niveles de efi-
ciencia, supondremos que el comportamiento de los bancos es mi-
nimizador de costes dado un determinado volumen de factores
utilizados. Estimamos, por tanto, una funcién de costes operativos
frontera (c) de la empresa i en el ano ¢, que dependen de dos outputs
(préstamos, P, y depdsitos, D), dos precios de los factores (w, = pre-
cio del trabajo y w, = precio del capital fisico) y el progreso técnico
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(trend) que interactda con el precio de los inputs y los outputs. Se
adopta la comunmente utilizada forma funcional translogaritmica:

In ¢, = Z y,mnw, +y InP +y InD +y InL InD,

1 1 1
+ ? ZE ‘}/hm In wlzit In wmit+ ? ‘}/u‘ (ln Pit)2 + ? Yl)l) (ln Dit)2

(4.3)
+ Z Y, Inw, InP, + 2 Y, M w,. InD. +u, Trend + ? 75 Trend?

+u, TrendIn P, +u TrendIn D, + Z w, TrendIn w,. + v, + u,

Los costes marginales se estiman como la derivada de la funcién
de costes (4.3) con respecto al volumen de préstamos y depositos,
de acuerdo a las siguientes expresiones:

ac.
i
cmpil = d = [Y1 + ‘}/u‘ In Pil + Z Y}LL In whil + Yu; In Dil
r,
+u, Trend] -
it
% (4.4)
it
cmm'l = d—z I:Yu + ‘)/I)l) In Dil + Z th) In whil + Yu; In Pit
Dit C.
+u, Trend] .

it

La eficiencia (o ineficiencia) frontera de una empresa se mide me-
diante la distancia de sus costes con respecto a los del banco que pre-
sente la mejor practica caando ambos producen el mismo output bajo las
mismas condiciones. Ese banco que representa la mejor practica defi-
ne una frontera de eficiencia alcanzable y, cuanto mayor es la distancia a
la frontera, mayor es la ineficiencia-X de la empresa analizada.

Para estimar la ineficiencia, se utiliza la aproximacion de la fron-
lera estocdstica propuesta por Aigner, Lovell, y Schmidt (1977) y Meeusen
y van den Broeck (1977). Esta aproximacion modifica la funcién de
costes estandar suponiendo que la ineficiencia forma parte del tér-
mino de error, siendo un término compuesto. Por tanto, el término
de error de la ecuacion (4.3) tiene dos componentes. El primer
componente (v)se distribuye como una variable simétricay es el ruido
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estadistico o 1a medida de error de la funcién de costes y es externo
al control de la empresa. El segundo elemento del término de error
compuesto (u) es una variable truncada que capta la ineficiencia re-
lativa a la frontera. Siguiendo a Jondrow et al. (1982), las estimacio-
nes a nivel de empresa del término de ineficiencia pueden ser calcu-
ladas utilizando la distribucién de este término condicionada a la
estimacion del error compuesto. Para ello, se supone que el térmi-
no de ineficiencia se distribuye como una variable seminormal.

La ratio de eficiencia obtenida puede ser entendida como la pro-
porcién de costes que son utilizados de forma eficiente. Por ejem-
plo, un banco con un valor de u estimado de 0,85 presenta un nivel
de eficiencia del 85% en comparacién con la mejor practica obser-
vada en las mismas condiciones. Esto significa que la empresa po-
dria llegar a producir el mismo nivel de output con un 15% de cos-
tes menos o, alternativamente, podria producir un 15% mas de
producciéon con el mismo nivel de costes.

4.2.2. Resultados

Los resultados de la estimacién de costes marginales de présta-
mos y depositos para los tres grupos aparecen en el grafico 4.3. En
€l se aprecia que las diferencias entre los grupos en los costes mar-
ginales de los depésitos son muy escasas, pero, en cambio, son im-
portantes en el caso de los créditos.

En concreto, los costes marginales de los grupos 2 y 3 son sensi-
blemente superiores a los del grupo 1, que son los mas bajos. Este
hecho puede considerarse reflejo de la mayor intensidad relacional
de ciertas actividades llevadas a cabo por las entidades incluidas en
los grupos 2y 3, que utilizan mas algunos factores productivos. En
efecto, la concesion de un nuevo préstamo puede ser mas costosa
en aquellas entidades que utilicen intensivamente las relaciones re-
petidas con clientes para evaluar y monitorizar su concesion y se-
guimiento, y necesitan red de oficinas y plantilla de empleados am-
plias para obtener y procesar la informacién relevante de muchas
operaciones de banca minorista. Los bancos del cluster 1 también
disponen de personal y de presencia local, pero las dotaciones de
recursos humanos son menores en relacion a su volumen de activi-
dad, al tamano de las operaciones; asimismo, es menor la densidad
de la red que les permiten captar la informaciéon informal del
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GRAFICO 4.3: Costes marginales y margenes absolutos

segtin el grupo de especializacién
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GRAFICO 4.3 (cont.): Costes marginales y margenes absolutos

segun el grupo de especializacién
(porcentaje)

b) Margen absoluto
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entorno. Por ello, se orientan hacia clientes de mayor tamano y ha-
cen un uso mas intensivo de otras tecnologias crediticias a la hora
de conceder préstamos que tienen un impacto menor en los costes
marginales que las relacionales. No obstante, esto no impide que es-
tos bancos mayores se comprometan en relaciones estables, pero lo
hacen de otro modo que depende menos del nimero de emplea-
dos y oficinas, y mds de los precios de los servicios.

Al compararse con los niveles de tipos de interés de créditosy de-
positos, los costes marginales descritos generan margenes absolutos
en las operaciones de activo y pasivo muy distintos entre si y tam-
bién se aprecian diferencias entre algunos grupos. Mientras que los
margenes absolutos de los préstamos presentan una tendencia esta-
ble durante la dltima década, en cambio, los del pasivo han descen-
dido de manera muy pronunciada hasta situarse en valores cercanos
a 0, e, incluso, en algin ano, negativos.® Por tanto, cabe suponer
que los reducidos mdrgenes en las operaciones de pasivo estan liga-
dos a los resultados positivos obtenidos en las operaciones de activo.
Es decir, que con los actuales tipos de interés y niveles de costes ope-
rativos, las entidades subvencionan margenes apenas inexistentes
en sus operaciones de pasivo con los margenes positivos en los mer-
cados de activo.” Este resultado apunta una vinculacién entre depé-

® Este resultado podria estar derivado del hecho de estar aproximando los tipos de
interés de las operaciones bancarias mediante ratios de los flujos de ingresos y gastos re-
cogidos en la cuenta de resultados y los datos stock del balance. Por tanto, en periodos
como el analizado en el que se producen reducciones de los tipos de interés, es posible
que el tipo interbancario de referencia ajuste a la baja de forma mas rapida que los in-
gresos o gastos por intereses, que dependeran de las revisiones o renovaciones de las con-
diciones contractuales, teniendo, por tanto, mayor inercia. Martin-Oliver, Salas-Fumas, y
Saurina (2005) utilizan, directamente, tipos de interés marginales obtenidos a partir de
los estados reservados que los bancos y cajas de ahorros remiten al Banco de Espana y ob-
tienen que el margen absoluto entre el tipo de interés de los préstamos y dep6sitos y el
interbancario pas6 de 2,98 en préstamos y 4,16 en depositos como media en el periodo
1989-1993 a 2,76 y 0,81, respectivamente. Por tanto, se constata el mayor margen absolu-
to de los depésitos en los anos iniciales y la fuerte reduccion en los niveles de éstos, fren-
te a la mayor estabilidad de los margenes de préstamos. Hay que tener en cuenta, ade-
mas, que en nuestro calculo incluimos los costes marginales operativos. Si, en el calculo
de Martin-Oliver, Salas-Fumas, y Saurina (2005) para el margen absoluto en depésitos (0,8),
le restasemos los costes marginales aqui obtenidos (situados en torno a un punto por-
centual), obtendriamos, posiblemente también, valores negativos.

7 A esta forma de actuar de las entidades bancarias se le conoce en la literatura como
la estrategia loss leader. Véase, por ejemplo, Carbé et al. (2005) y Maudos y Fernandez de
Guevara (2006). Martin-Oliver, Salas-Fumas, y Saurina (2005) obtienen resultados simila-
res en el comportamiento de los productos activos y pasivos.
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sitos y créditos que adquiere significado desde la perspectiva de la
banca relacional.

Las diferencias en los margenes de activo y de pasivo son revela-
doras de que la banca relacional puede funcionar apoyandose en
distintos instrumentos, y no s6lo en una mas densa red de oficinas.
Asi, cuando las entidades del grupo 1 captan dep6ésitos con un mar-
gen practicamente nulo, o incluso negativo, es probable que lo ha-
gan como parte de su estrategia relacional. Probablemente ello tie-
ne que ver con el perfil de su clientela —personas fisicas y juridicas
con mayor nivel de renta y cultura financiera y mayores saldos me-
dios— exigente en las condiciones que obtiene para sus depositos y
con mayor predisposicion a cambiar los depositos bancarios por
otras formas de ahorro mas rentables, aunque, quiza, mas complejas
y con mas riesgo. De hecho, esta situacion, a la que habria conduci-
do la combinacion de fuerte competencia en tipos y la estructura de
costes, seria inaceptable para el banco si no se viera compensada
por el acceso a un mayor margen en otras operaciones de crédito,
en muchos casos con esa misma clientela. El acceso a los mercados
de deuda internacionales o a los mercados interbancarios proba-
blemente redujese los costes operativos, pero eliminaria una parte
de la relacion con los clientes e introduciria otros elementos de ries-
go de tipos de interés a medio plazo.

En las entidades de los grupos 2 y 3, de nuevo el margen de las
actividades de intermediacion depende, sobre todo, de lo que suce-
de en el lado del activo, pero, en los depésitos, se conserva un mar-
gen positivo, aunque mucho menor que el de hace unos anos. En
este caso el margen absoluto de los créditos es menor —segura-
mente debido a la mayor importancia del crédito hipotecario en las
empresas de estos grupos—, en correspondencia con lo que sucede
en el lado del pasivo. La banca relacional en este grupo se apoya
probablemente mas en los factores (empleo y oficinas) y menos en
precios cruzados.

Dada la probable interrelacion en el comportamiento de las en-
tidades en ambos lados del balance, conviene considerar el resultado
conjunto de cada conducta. Si se agregan los margenes absolutos de
créditos y depositos estimados, se puede apreciar (grafico 4.4) la re-
duccién de los mismos en la tltima década. Este resultado —y la no-
table asimetria actual entre margenes de créditos y depositos—
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GRAFICO 4.4: Margen absoluto de la actividad de intermediacién
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podria estar indicando que las entidades bancarias adaptan su con-
ducta con el fin de atraer la clientela y conservarla al subsidiar me-
jores condiciones en los productos pasivos con la rentabilidad obte-
nida en los productos activos, algunos de los cuales cada vez tienen
horizontes temporales mas duraderos. Ciertamente, esta hipotesis
requeriria evidencia empirica adicional basada en datos mas de-
sagregados, individualizados que, lamentablemente, no estan dis-
ponibles.

Al analizar los resultados de las estimaciones referidas a los
margenes relativos (indices de Lerner) o poder de mercado, con-
viene tener muy presente lo anterior. El grafico 4.5 indica que los
indices de Lerner de los créditos han sido crecientes, al combi-
narse margenes absolutos tendencialmente estables con un tipo
de interés decreciente. Esta evolucion justifica que la literatura se-
nale un creciente poder de mercado de las entidades bancarias
(Maudos y Pérez 2003; Carbé et al. 2005; Oroz y Salas 2003; Mau-
dos y Fernandez de Guevara 2004, 2006; Fernandez de Guevara,
Maudos y Pérez 2005) que contrasta con la percepcion por parte
de los operadores de que existe una fuerte competencia. Una po-
sible explicacion de esta paradoja puede aportarla la evolucion del
indice de Lerner de los depésitos que, en concordancia con lo se-
nalado mas arriba sobre el margen absoluto, resulta nulo o nega-
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GRAFICO 4.5: Indice de Lerner segin grupo de especializacion
(porcentaje)
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tivo para algunas entidades en los ultimos anos. El significado de
la aceptacion por el banco de este poder de mercado de los depositan-
tes habria que encontrarlo en que éstos son, a la vez, titulares de
crédito, es decir, en la relacion de clientela. Cuando se calcula un
indice de Lerner agregado (grafico 4.6) como media de los mar-
genes relativos activos y pasivos recogidos en el grafico 4.5 ponde-
rada por el volumen de préstamos y depésitos en el balance, se ob-
serva que su evolucion es decreciente, como consecuencia de la
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GRAFICO 4.6: Indice de Lerner de la actividad de intermediacion
Media ponderada de los indices de Lerner de créditos y depdsitos.
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intensa reduccion de los margenes relativos por el lado del pasivo.
Este hecho, como apuntan Maudos y Fernandez de Guevara (2006),
ha generado ganancias netas en el bienestar de los usuarios de ser-
vicios bancarios, especialmente hasta comienzos de esta década,
cuando las reducciones en los margenes relativos de pasivos fue-
ron mads intensas. El mantenimiento de niveles actuales mucho
mas bajos del indice de Lerner de la actividad de intermediacion
indica que estas ganancias en los niveles de bienestar se han man-
tenido, pese al probable crecimiento del poder de mercado en al-
gunos productos de activo.

Las distintas opciones de las empresas al especializarse y apoyar
sus estrategias mas en instrumentos como los factores de produc-
cioén o mas en las politicas de precios influyen en los costes operati-
vos y financieros. Sin embargo, su efecto conjunto puede ser similar,
y ello es tanto mds probable cuanto mas intensa sea la competencia.
Una forma de valorar dicho efecto conjunto es considerar el indi-
cador de eficiencia operativa, en el que no se observan diferencias
importantes entre grupos tal y como se puede comprobar en el cua-
dro 4.4. Dentro de las escasas diferencias, el grupo 1 es el que pre-
senta una mayor eficiencia operativa (menor ratio), y los grupos 2
y 3 presentan valores practicamente idénticos. Otra via alternativa es
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calcular indicadores de eficiencia frontera en costes operativos para
los distintos grupos de especializacion. En este segundo tipo de in-
dicadores, los niveles de eficiencia en costes operativos son elevados
y similares en los tres grupos. Los valores de la eficiencia frontera en
los costes operativos del promedio de las empresas de cada grupo
respecto a las entidades con mejores practicas se sitian entre el 85%
y el 89% (grafico 4.7). Es decir, las reducciones de costes que se po-
drian lograr si todas las empresas se comportaran como las que apa-
recen en la frontera de las mejores practicas se situarian entre el
15% y el 11%. Por grupos, las mas eficientes serian las entidades del
grupo 3, pero, en todo caso, se debe senalar que las diferencias en-
tre las medias de los grupos son irrelevantes y, por tanto, no signifi-
cativas. Por tanto, aunque los costes operativos de las entidades que
realizan mas intensivamente actividades que, en general, son catalo-
gadas como relacionales (cuadro 4.3) sean mas elevados, esto no
hace que sean mas ineficientes. El término que mide la eficiencia
frontera permite comprobar que, una vez que se compara a estas
entidades con las mejores practicas observadas en el mercado, las
entidades que producen output similar, las empresas mads relaciona-
les no son mas ineficientes. Realizar banca relacional mediante la
utilizacion de mas empleados y oficinas implica usar una tecnologia
mas cara, en la medida en que requiere la utilizacién intensiva de
factores productivos, pero eso no quiere decir que se realice de for-
ma ineficiente, como se ha comprobado.

GRAFICO 4.7: Eficiencia en costes frontera segiin grupos de especializacion
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4.3. Conclusiones

El andlisis de las caracteristicas relacionales de las empresas banca-
rias espanolas de este capitulo ha permitido identificar pautas de
comportamiento comunes entre algunas de ellas y valorar sus im-
plicaciones sobre aspectos relevantes de la competencia y la eficien-
cia bancaria.

Para estudiar las estrategias bancarias desde la perspectiva rela-
cional, se han considerado tres aspectos: la especializacién produc-
tiva en servicios financieros en los que las relaciones con los clientes
pueden ser mas relevantes (como créditos y dep6sitos); la intensi-
dad en el uso de factores de producciéon como el trabajo y las ofici-
nas, mas necesarios cuando se usan tecnologias de analisis y super-
vision de las operaciones basadas en la informacion relacional, y la
concentracion territorial de las redes de oficinas, como aproxima-
cion a una estrategia de penetracion intensa del entorno socioeco-
némico proximo a la entidad.

Atendiendo a estos aspectos, se han seleccionado ocho indica-
dores y, tomando como base los mismos, se han identificado, me-
diante un analisis cluster, cinco grupos de entidades distintos entre
siy relativamente homogéneos en su interior. Los grupos han sido
denominados como sigue: grandes bancos (grupo 1), banca regional
(2), banca local (3), banca de inversion (4) y banca del interban-
cario (5). De los cinco, los tres primeros presentan caracteristicas
que permiten considerarlos orientados en buena parte hacia la
banca relacional. Como, ademas, representan la practica totalidad
del balance del sector, el analisis se ha concentrado en estos grupos
prestandose particular atencién a sus diferencias y las implicacio-
nes de las mismas.

Todas las empresas bancarias de estos grupos tienen una notable
orientacion al crédito, pero, en el caso de las entidades de los gru-
pos 2y 3, la intensidad de esa especializacion es mayor, debido, so-
bre todo, al peso del crédito hipotecario. Ademas, se trata de bancos
en los que los depositos son una via de captacion de recursos mas
importante, gracias a lo cual soportan costes financieros inferiores.
En cambio, debido a que emplean mas factores relacionales, sus
costes operativos son mayores.
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La literatura sobre banca relacional centra su atencién sobre todo
en entidades locales como las del grupo 3 que, ademas de lo ya sena-
lado, se caracterizan por su pequeno tamano y la concentracion de
sus redes en ambitos geograficos muy limitados. En ese conjunto de
caracteristicas se basa, en buena medida, una estrategia que, en oca-
siones, permite disfrutar poder de mercado respecto a su clientela.
En el caso espanol, estas entidades también logran niveles de rentabi-
lidad superiores a la media, y los indicadores de poder de mercado
los sittian en una posicion ventajosa frente a los otros grupos, aunque
lo mas interesante desde la perspectiva de este trabajo es que mues-
tran, sobre todo, una tendencia a reducirse, como los demas grupos.

El conjunto de los resultados del capitulo confirma que los ban-
cos locales no son los tnicos que desarrollan una parte importante
de su actividad con un enfoque relacional, pues, en los otros gru-
pos, también esta presente de forma similar o diferente. Posible-
mente ello tiene su origen, al menos en parte, en la tradicién ban-
caria espanola de apoyar sus servicios en una red amplia y densa de
oficinas, en las que el trato personal entre clientes y empleados esta
muy extendido y asentado. Sin embargo, esas interrelaciones am-
plias y duraderas adoptan distintas formas, como se pone de mani-
fiesto en los resultados del epigrafe anterior.

Es particularmente revelador, en ese sentido, el andlisis llevado a
cabo de los costes y el poder de mercado. En él se constata que la
tecnologia relacional es costosa, en particular, cuando se considera
el lado del pasivo, aunque, como indican los indicadores frontera,
no necesariamente ineficiente. Concretamente, dados los bajos ti-
pos de interés existentes, el margen absoluto de las operaciones con
depdsitos es practicamente inexistente en los dltimos anos, e, inclu-
so, negativo en algunos casos. Ese resultado plantearia un interro-
gante sobre la racionalidad de los bancos en las actividades de de-
posito si estuvieran aisladas de las demas que ellos mismos realizan,
dado que existiria la alternativa de captar fondos por otras vias, aun-
que quiza mas costosas y mas inciertas en cuanto al nivel de los tipos
de interés a medio y largo plazo, pero con muy bajos costes operati-
vos unitarios. La respuesta a esa cuestion es que, en realidad, las em-
presas bancarias consideran vinculados los margenes de dep6sitos y
créditos porque se relacionan con los clientes simultineamente en
varios mercados y de manera duradera.
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La necesidad de considerar el comportamiento de los bancos
desde esta perspectiva es mayor en las empresas del grupo 1, en el
que se incluyen los grandes bancos, pues, aunque por la estructura
de su balance y en el uso de factores productivos podria parecer que
realizan con menor intensidad la banca relacional, también se ca-
racterizan por una estrategia de precios mediante la cual se vincula
la actividad del pasivo con la del activo.

Que esta asimetria de margenes se plantee no sélo en los gru-
pos 2y 3, lo que, a priori, se catalogarian como mas relacionales,
sino que aparezca con fuerza en el grupo 1 tiene interés dado que
se trata de los bancos mas orientados a la financiaciéon empresarial y
a los ahorradores con saldos de mayor dimension. Segun la explica-
cion propuesta, en estas empresas bancarias también son importan-
tes las actividades basadas en relaciones multiples y duraderas con la
clientela, aunque, al parecer, operan mas mediante subvenciones
cruzadas entre productos y menos mediante la dedicacién intensa
de recursos relacionales tipica de la banca minorista.

Dado que, para muchos clientes, las relaciones con el banco se
producen tanto por el lado del activo como del pasivo, parece con-
veniente considerar el indice de Lerner tras agregar los efectos de
lo que sucede en los mercados de depositos y créditos. Cuando asi
se hace, se observa coémo el poder de mercado para el conjunto de
actividades bancarias de créditos y depositos se ha reducido consi-
derablemente, con el consiguiente aumento del bienestar social
que de ello se deriva.

Estos resultados tienen implicaciones interesantes para el de-
bate sobre la competencia y las estrategias bancarias. La primera
es que, en un contexto de fuertes caidas de los tipos de interés, el
mantenimiento de los margenes relativos requiere reducciones
proporcionales de los costes y margenes absolutos. Esta absorcion
de las consecuencias de la caida de tipos por las entidades seria
una senal de competencia intensa. Esta valoracion es distinta de la
que se ha realizado en otros trabajos que consideran fundamen-
talmente indicadores agregados de la actividad bancaria (Fernan-
dez de Guevara, Maudos y Pérez 2005), pero, segin lo senalado,
esa aproximacion ignora lo que pasa simultaneamente en el mer-
cado de depésitos, donde serian los clientes los que estarian ga-
nando poder de mercado.
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La segunda implicacién es que, aunque los distintos grupos se di-
ferencian en sus caracteristicas y estrategias, éstas no se traducen
claramente en ventajas en cuanto a poder de mercado, sobre todo,
cuando se observa la tendencia a la reduccion del indice de Lerner
en todos los grupos, que ha sido muy intensa. Este resultado con-
cuerda de nuevo con la hipétesis de intensa competencia en el sec-
tor, pues, en esas circunstancias, todas las entidades se ven obligadas
a comportarse de manera eficiente. En efecto, el analisis de los ni-
veles de eficiencia en costes realizado también indica que, en gene-
ral, son elevados y similares entre los grupos considerados.
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Apéndice

CUADRO 4.A.1:

Empresas incluidas en cada cluster en 2004

Cluster 1:

grandes bancos

Deutsche Bank S.AE.

Banco Guipuzcoano

Banif, Banco

Citibank Espana, S.A.

Bankinter

Banco Espirito Santo

Banco de la Pequena

y Mediana Empresa

Sabadell Banca Privada

Banco de Finanzas e Inversiones

Banco Urquijo

Banco Popular Espanol

General Electric Capital Bank
Banco Santander Central Hispano
Banco de Crédito Local de Espana
Popular Banca Privada

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
Barclays Bank

Banco Espanol de Crédito
C. de Ahorros de Galicia

Cluster 2:

banca regional

Banco de Andalucia
Banco Etcheverria
Banca March

Banco Pastor
Banco de Castilla
Banco de Vasconia
Banco de Galicia
Banco Gallego
Banco Simeén
Banco de Valencia
Banco de Sabadell

Monte de Piedad y C. de Ahorros
de Badajoz

C. de Ahorros Municipal de Burgos
C. de Ahorros Provincial de Girona
C. General de Ahorros de Granada
C. de Ahorros Provincial

de Guadalajara

C. de Ahorros de Manresa

C. de Ahorros Layetana

Monte de Piedad y C. de Ahorros

de Huelva y Sevilla

C. de Ahorros y Monte de Piedad

de Extremadura

C. de Ahorros Provincial de Gipuzkoa
y San Sebastian

Unicaja

C. de Ahorros de Castilla La Mancha
C. San Fernando Sevilla y Jerez
ajaSur

0O Q

. de Ahorros y Pensiones de Barcelona
. de Ahorros de Cataluna

. de Ahorros del Mediterraneo

C. de Ahorros y Monte de Piedad

de Madrid

C. de Ahorros de Salamanca y Soria-Caja

00

Duero

C. de Ahorros y Monte de Piedad

de Navarra

C. de Ahorros de Vigo, Ourense

e Pontevedra-Caixanova

C. de Ahorros de Valencia, Castellon
y Alicante-Bancaja

Caja Rural Central de Orihuela

Caja de Crédito del Colegio
de Ingenieros Industriales de Cataluna
Caja Laboral Popular
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CUADRO 4.A.1 (cont.): Empresas incluidas en cada cluster en 2004

Cluster 2:

banca regional

C. de Ahorros de Murcia

C. de Ahorros de Sabadell

C. de Ahorros y Monte de Piedad

de Segovia

C. de Ahorros Provincial de Tarragona
C. de Ahorros de Terrassa

C. de Ahorros del Penedés

C. de Ahorros y Monte de Piedad

de Zaragoza, Aragén y Rioja

Caixa Rural Galega
Caja Rural de Toledo

Caja Rural del Duero

Ipar Kutxa Rural, Caja Rural Vasca
Caja Rural de la Valencia Castellana
Caja Abogados

Caja Rural Provincial de Las Palmas

(cont.) C. de Ahorros de la Inmaculada Caja de Arquitectos
de Aragén
C. de Ahorros y Monte de Piedad Caja Rural Intermediterranea
de Avila
Bilbao Bizkaia Kutxa Caja Rural del Sur
C. Espana de Inversiones
C. de Ahorros y Monte de Piedad Caja Rural Aragonesa y de los Pirineos
C. de Ahorros de Alava y Vitoria
Banco Condal Caja Rural «San Vicente Ferrer»
de Vall Ux6
Banco de Crédito Balear Caja Rural «Ntra. Sra. Del Campo»
de Canete de Las Torres
Banco Depositario BBV Caixa Rural de Callosa d’en Sarria
Banca Pueyo Caja Rural Catélico Agraria de Villarreal
C. de Ahorros y Monte Caja Rural «San Isidro» de Vall Ux6
de Piedad de C.C.O. de Burgos
C. de Ahorros de La Rioja Caja Rural «San José» de Burriana
C. de Ahorros Comarcal de Manlleu Caja Rural «San José» de Alcora
Cluster 3: C. de Ahorros y Monte de Piedad Caja Rural Castellon-S. Isidro
bancalocal  de Ontinyent

C. de Ahorros de Asturias

C. de Ahorros y Monte de Piedad
de las Baleares

C. Insular de Ahorros de Canarias
C. de Ahorros de Pollenca

C. General de Ahorros de Canarias

C. de Ahorros de Santander
y Cantabria
C. Provincial de Ahorros de Jaén

Caja Rural «Ntra. Madre Del Sol»
de Adamuz
Caja Rural Comarcal de Mota del Cuervo

Caixa Rural D’Algemesi

Caja Rural de Torrente

Caja Rural «San Jaime» de Alquerias
Nino Perdido

Caja Rural de Cheste

Caja Rural de Turis




[162] BANCA RELACIONAL Y CAPITAL SOCIAL EN ESPANA

CUADRO 4.A.1 (cont.): Empresas incluidas en cada cluster en 2004

Cluster 3:
banca local

(cont.)

Caja Rural de Almendralejo
Caja Rural de Gijon
Caja Rural de Extremadura

Caja Rural Provincial de Salamanca

Caja Rural de Soria

Caja Rural «San Agustin»
de Fuente Alamo

Caja Rural de Utrera

Caja Rural de Fuentepelayo
Caja Rural de Granada

Caja de Crédito de Petrel, Caja Rural

Caixa Rural Altea

Caja Rural de Albacete

Caja Rural Provincial de Asturias

Caja Rural de Burgos

Caja Rural de Ciudad Real

Caja Rural Provincial de Cérdoba

Caja Rural de Cuenca

Caja Rural de Jaén
Caja Rural de Tenerife

Caja Rural Provincial de Segovia

Caja Rural de Teruel
Caja Rural de Zamora

Caja Rural «Ntra. Sra. De Guadalupe»

de Baena

Caja Rural «San Roque» de Almenara

Caja Rural de I’Alcudia

Caja Rural de «Ntra. Sra. Del Rosario»

de Nueva Carteya

Caja Rural de Casas Ibdnez
Caja Rural de La Roda
Caja Rural «San José»

de Almassora

Caja Rural «Ntra. Sra.
Esperanza» de Onda

Caja Rural «San José»

de Nules

Caja Rural de Casinos

Caja Rural de Betxi

Caja Rural de Guissona
Caja Rural de Villamalea
Caja Escolar de Fomento
Caixa Rural Provincial
de Balears

Caja Rural de Albal

Caja Rural de Villar

Caja Rural de «La Junquera»
de Chilches

Caixa Popular

Caja Rural «San José»

de Villavieja

Caja Rural «San Fortunato»
de Castelldans

Caixa Rural de Benicarl6
Caja Rural «San Isidro»
de Vilafames

Caja Rural «San Isidro»
de Cuevas de Vinroma
Caja Caminos

Caja Rural «El Salvador»
de Vinarés

Caja Rural Alginet

Caixa Rural «Los Santos
De La Piedra» de Albalat
dels Sorells

Credit Valencia, Caja Rural
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CUADRO 4.A.1 (cont.): Empresas incluidas en cada cluster en 2004
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Cluster 4:

banca de inversion

Finanzia, Banco de Crédito
Bancofar

Bankoa

Deustche Bank Credit
Arab bank, Plc.

Banco Popular Hipotecario
Banco Halifax Hispania
Finantia Sofinloc, Banco
The Bank of Tokio-Mitsubishi Ltd.
Bancopopular-E

Deixa Banco Local

Cluster 5:
banca del

interbancario

Santander Investment Service
Bancoval

Banco Arabe Espaiiol

Banco do Brazil

Banco de la Nacién de Argentina
Banco Europeo de Finanzas
Banco Alcala

Banco Cooperativo Espanol
Marocainedu Com. Exterieur I, B
Santander Consumer Finance
Banco Liberta

EBN Banco De Negocios
Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros
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5. Coste de la financiacion empresarial,
banca relacional y competencia bancaria:
evidencia del caso espanol

Manuel Illueca Mutioz
Joaquin Maudos Villarroya

Universidad de Valencia e Ivie

EL sistema financiero constituye uno de los ambitos en los que las
relaciones economicas se producen en condiciones que hacen que
la existencia de capital social sea relevante —por tratarse de relacio-
nes duraderas y complejas en un contexto de informacién incom-
pleta e incertidumbre—. Por consiguiente, resulta de interés explo-
rar qué posibilidades y particularidades presenta el estudio del
capital social en un aspecto del sistema financiero donde la relacion
de confianza es fundamental: la banca relacional.

El concepto de banca relacional (o préstamo relacional —rela-
tionship lending— cuando el analisis se circunscribe al ambito del
préstamo bancario) puede ser definido como «un contrato implici-
to a largo plazo entre un banco y su deudor. Debido a la produccién
de informacion y a la existencia de interacciones repetitivas con el
prestatario a lo largo del tiempo, la banca relacional acumula infor-
macién privada, estableciéndose lazos estrechos entre el prestamis-
tay el prestatario» (Elsas 2004).

Por tanto, como se ha puesto de manifiesto en el capitulo 2 de la
monografia, la banca relacional conlleva una inversién en informa-
cion por parte del banco, la apropiacion y uso monopolistico de la
informacion privada que se obtiene tras la inversion, y la existencia
de interacciones multiples en la relacion.

Las operaciones crediticias imponen a los bancos, cajas de ahorros
y demas intermediarios financieros unos costes de supervision y con-
trol que éstos intentan trasladar a los prestatarios incrementando los ti-
pos de interés y/o restringiendo la oferta de fondos prestables. En es-
tas condiciones, dos companias con iguales caracteristicas pueden
enfrentarse a distintos tipos de interés si los costes derivados de la mo-
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nitorizacion de sus préstamos son distintos como consecuencia de la
existencia de una relacion duraderay de confianza. En consecuencia,
la relacién que se establece entre el prestario y el banco puede crear
beneficios en forma de menores tipos de interés de la financiacién
concedida o mayor disponibilidad de la misma, asi como en forma de
una menor exigencia de garantias y menores fluctuaciones de los tipos
de interés (intertemporal smoothing). Asi, la teoria de la banca relacional
esta basada en la idea de que la existencia de una relacion estrecha en-
tre los bancos y los prestatarios puede ser economicamente beneficio-
sa, habiéndose centrado los trabajos empiricos en valorar las conse-
cuencias de la existencia de las relaciones bancarias principalmente
sobre el coste de la financiacion y sobre la disponibilidad de crédito.

La propia definicion manejada de banca relacional muestra ele-
mentos comunes con el concepto de capital social, tal y como se ha
comentado pormenorizadamente en los capitulos anteriores de la
monografia. Asi, segtn la definicién de capital social propuesta por
el SCIG (2001), el capital social es fruto de las relaciones sociales y
consiste en la expectativa de beneficios derivados del trato prefe-
rencial entre individuos. En el caso de la banca relacional, la rela-
cion banco-prestatario también genera un valor econémico que
puede traducirse en un menor coste de la financiacién y/o en ma-
yor disponibilidad de crédito. Ademas, en las relaciones bancarias,
la confianza se genera gracias a la existencia de relaciones multiples
y duraderas a partir de las cuales se genera confianza, siendo este
elemento comun al concepto de capital social.

Los fundamentos teéricos de la banca relacional que se han
descrito en el capitulo 2 de la monografia justifican las variables
que aproximan la banca relacional en los trabajos empiricos. Asi,
las variables proxy mas comuinmente utilizadas (Elsas 2004) son:

a) la duracién de la relacién banco-prestatario (Petersen y Ra-
jan 1994; Berger y Udell 1995; Ongena y Smith 2000), ya
que la duracion refleja el grado de intensidad de la relacion y
permite acumular informacién privada a lo largo del tiempo;

b) el nimero de bancos con los que opera la empresa (ntme-
ro de relaciones bancarias), basado en la premisa de que
mantener una sola relacién promueve el desarrollo de lazos
estrechos entre el banco y el prestatario;
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¢) la proporcion de la financiacion bancaria sobre el total de deu-
da—ya que es de esperar una mayor importancia de la banca re-
lacional conforme aumenta el peso de la financiacién bancaria;

d) el nimero de productos/servicios bancarios contratados
con un solo banco.

En este contexto, el objetivo del trabajo es analizar el efecto de la
banca relacional sobre el coste de la financiacion de las empresas es-
panolas. El trabajo se centra exclusivamente en el efecto sobre el
coste de la financiacién como consecuencia de la carencia de infor-
macién adecuada para aproximar las restricciones financieras de las
empresas. Asimismo, la banca relacional se aproxima a través del
numero de relaciones bancarias, dada la inexistencia de informa-
cion para el resto de variables proxy de la banca relacional.

El analisis del caso espanol reviste interés por varios motivos. En pri-
mer lugar, porque no existe, que sepamos, ningn trabajo publicado
que haya aportado evidencia sobre el mismo. En segundo lugar, por el
elevado peso de la financiacion bancaria y, en consecuencia, por la im-
portancia de la banca relacional como tecnologia crediticia a utilizar por
los bancos para conceder préstamos. Y, en tercer lugar, por la impor-
tancia relativa de las pequenas y medianas empresas (pymes) en la eco-
nomia espanola, siendo este tipo de empresas las mas dependientes de
la financiacién bancaria en las que estan mas presentes los problemas
de informacion asimétrica en la relacion prestamista-prestatario.

Ademas de analizar el efecto de la banca relacional, el trabajo tam-
bién centra la atencién en el efecto de determinadas caracteristicas
bancarias sobre el coste de la financiacion. En concreto, se contrasta si
un mayor poder de mercado por parte de los bancos, asi como una
menor eficiencia en su gestion, se traslada a la financiacion concedida
en forma de un mayor tipo de interés. La novedad del trabajo en el
anadlisis de la competencia bancaria es que se utiliza un indicador di-
recto de competencia/poder de mercado dadas las limitaciones que
presentan los indicadores estructurales basados en la concentracion
de los mercados. Ademas, a diferencia de todos los trabajos que anali-
zan el efecto de la competencia sobre las condiciones financieras de
los préstamos, en nuestro caso, la competencia bancaria se mide a ni-
vel de banco (no de mercado), lo que, teniendo en cuenta que dispo-
nemos de informacién de los bancos que operan con cada empresa,
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permite construir un indicador de competencia basado en el poder de
mercado que ejercen los bancos que, efectivamente, mantienen rela-
ciones bancarias con la empresa analizada.

Los resultados obtenidos confirman que la banca relacional ofrece
beneficios a las empresas en términos de coste de la financiacion, ya
que las empresas que trabajan con un mayor numero de bancos so-
portan un mayor coste. Ademads, los resultados muestran que los ban-
cos mas eficientes y con menor poder de mercado trasladan su mayor
competitividad a los prestatarios en forma de un menor coste de la fi-
nanciacién concedida. Por consiguiente, relacionarse basicamente
con un banco que es eficiente resulta doblemente ventajoso para la
empresa financiada. Ahora bien, en relacion al efecto de la compe-
tencia bancaria, el resultado es diametralmente el contrario cuando la
competencia se aproxima —al igual que la mayoria de trabajos sobre
banca relacional—, por la concentracion del mercado bancario don-
de se ubica la empresa prestataria, lo que muestra los problemas que
pueden presentar tanto el uso de medidas de competencia basadas en
la concentracién como las conclusiones obtenidas en los trabajos so-
bre competencia bancaria y banca relacional que utilizan la concen-
tracion como medida de competencia.

Ademas de esta introduccion, la estructura del capitulo es la si-
guiente. En el epigrafe 5.1 se realiza un panorama de la literatura
existente sobre los determinantes del coste de la financiacién ban-
caria centrado en dos aspectos:

a) en el efecto de la banca relacional;

b) en la influencia del comportamiento de los bancos con los
que se relaciona la empresa y, mds concretamente, en el ejer-
cicio de poder de mercado y en la eficiencia en la gestion.

El epigrafe 5.2 describe la metodologia utilizada para la medicién
de la competenciay la eficiencia bancaria. En el epigrafe 5.3 se des-
criben las fuentes de informacion, la composicion de la muestra, la
construccién de las variables utilizadas, asi como los principales es-
tadisticos descriptivos de las variables. El epigrafe 5.4 presenta los re-
sultados de los determinantes del coste de la financiaciéon bancaria.
Finalmente, el epigrafe 5.5 contiene las conclusiones e implicacio-
nes de politica econémica del trabajo.
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5.1. Coste de la financiacién, banca relacional
y caracteristicas bancarias: revision de la literatura

5.1.1. Coste de la financiacion y banca relacional

Uno de los trabajos mas influyentes que ha analizado el efecto
de la banca relacional sobre el coste de la financiacién de las em-
presas es el de Petersen y Rajan (1994). Segin una muestra de
3.404 pymes americanas con menos de 500 trabajadores, dichos
autores constatan que los beneficios de las relaciones bancarias
operan, principalmente, a través de cantidades (disponibilidad
de financiacién bancaria) en lugar de precios (tipo de interés de
los préstamos). Como proxy de las relaciones bancarias utilizan las
variables «duracién de la relacién», «contrataciéon de otros pro-
ductos/servicios bancarios» y «<niimero de relaciones bancarias».
Concretamente, los principales resultados en términos del coste
de la financiacién son:

1. la duracion de la relacion bancaria tiene un impacto escaso
sobre el tipo de interés;

2. el tipo de interés es mas pequeno (aunque la diferencia no
es significativa) cuando el prestamista suministra a la em-
presa mas productos/servicios bancarios;

3. el namero de relaciones bancarias afecta positivamente al
coste de la financiacion.

En términos de disponibilidad de fondos, los resultados mues-
tran que el racionamiento de crédito:
1. disminuye con la duracién de la relacion.
2. disminuye con el nimero de productos/servicios bancarios
contratados.
3. aumenta con el nimero de relaciones bancarias.

Berger y Udell (1995) analizan el efecto de la banca relacional
sobre las condiciones crediticias aplicadas a las pequenas empresas
americanas. Los resultados muestran que los prestatarios con rela-
ciones bancarias mas duraderas se benefician de un menor coste de
la financiacién y que los bancos acumulan informacién privada que
utilizan para redefinir las condiciones crediticias.
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Utilizando la misma fuente de informacién que Petersen y Rajan
(1994, 1995), y Berger y Udell (1995) y Cole (1998) analiza los factores
explicativos de la decision de un banco de extender o denegar un cré-
dito, centrandose, sobre todo, en la importancia de la existencia de re-
laciones anteriores entre el banco y el prestatario, asi como la dura-
cién de la relacion. Los resultados indican que la existencia de una
relacion previa es un factor relevante a la hora de explicar la decision
del banco. Ademas, la probabilidad de ampliar el crédito decrece con
el niimero de fuentes de servicios financieros utilizados por la empre-
sa, porque la existencia de relaciones multiples disminuye el valor de
la informacion privada generada por el prestamista potencial. En ge-
neral, los resultados avalan las teorias de la intermediacion financiera
que postulan que las relaciones bancarias generan valor a través de la
informacion privada que aporta la relacion con los clientes bancarios.

Para el caso concreto de las empresas alemanas, los trabajos de
Elsas y Krahnen (1998) y Harhoff y Korting (1998) han analizado el
papel de la banca relacional sobre el coste de la financiacién banca-
ria y sobre las garantias o colaterales exigidos para la obtencion de
financiacién. En concreto, Elsas y Krahnen (1998), utilizando una
muestra de préstamos concedidos por cinco grandes bancos alemanes,
comparan la politica crediticia de los llamados housebanks (concep-
to de banco estrechamente relacionado con la idea de banca rela-
cional) y el resto de bancos. Sus resultados muestran que los Zouse-
banks suministran un seguro de liquidez en situaciones de deterioro
de la calidad del prestatario, si bien no encuentran evidencia favo-
rable a que los tipos de interés difieran segun el tipo de banco.

El trabajo de Harhoff y Korting (1998) examina empiricamente
el papel de las relaciones bancarias a la hora de determinar el coste
de la financiacion y los requerimientos de garantias (colateral) de
las pymes (menos de 500 trabajadores) alemanas. Los resultados
muestran que, si bien las variables proxy de las relaciones bancarias
(duracion de la relacion, namero de relaciones y valoracion de los
gestores de las empresas sobre la existencia de confianza mutua con
los bancos) tienen cierta influencia sobre el coste de la financiacion,
la influencia es mucho mayor sobre la exigencia de colateral y la dis-
ponibilidad de financiacién externa.

Para el caso de las empresas belgas, Degryse y Cayseele (2000) ana-
lizan el impacto de diferentes medidas de banca relacional sobre las
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condiciones crediticias, tanto en términos de precios (tipo de interés)
como de cantidades (disponibilidad de financiacién externa). La evi-
dencia que obtienen estos autores segun 17.429 contratos realizados a
pequenas empresas por uno de los mayores bancos belgas muestra dos
efectos contrapuestos. Asi, si bien el coste de la financiacién aumenta
con la duracién de la relacién bancaria, disminuye conforme aumen-
ta el alcance de la relacion (aproximada por la compra de otros pro-
ductos bancarios por parte de la empresa). En términos netos, los re-
sultados revelan que la tasa a la que crece el tipo de interés con la
duracién es menor cuanto mayor es el alcance de la relaciéon. Los re-
sultados también muestran que los requerimientos de colateral dismi-
nuyen con la duracion y alcance de la relacion.

Para el caso italiano, Angelini, Di Salvo, y Ferri (1998) proporcio-
nan evidencia de los efectos de las relaciones bancarias sobre el coste y
disponibilidad de crédito en una muestra de pequenas empresas
(10 trabajadores de media), asi como la posible existencia de un efec-
to diferencial relacionado con la naturaleza local y/o cooperativa de las
empresas bancarias. En términos del coste de la financiacion bancaria,
los resultados son ambiguos. Asi, si bien una mayor duracién de la re-
lacion bancaria esta asociada a mayores tipos de interés para préstamos
concedidos por bancos no-cooperativos, la duracion no tiene efectos
significativos en el caso de los préstamos concedidos por las cooperati-
vas de crédito a sus socios. En términos de restricciones de liquidez, la
evidencia muestra que las restricciones son menos frecuentes en las
empresas que obtienen financiacién de un menor nimero de bancos.

También en el caso italiano D’Auria, Foglia, y Reedtz (1999) aportan
evidencia de que la banca relacional suministra crédito a un menor cos-
te y que la competencia bancaria ayuda a reforzar el compromiso entre
el banco y el prestatario. Mas concretamente, y a partir de las relaciones
existentes durante ocho anos entre 2.300 grandes empresas y 83 bancos,
los resultados indican que, cuanto mayor es la intensidad de la relacién
entre prestamista y prestatario (aproximado por el volumen de crédito
concedido y por la cuota de cada banco en el total de créditos de una
empresa), menor es el tipo de interés de los préstamos concedidos.

En resumen, de los ocho trabajos referenciados que analizan el
efecto de la banca relacional sobre el coste de la financiacion, en tres,
la evidencia confirma claramente las ventajas de la banca relacional en
términos de un menor tipo de interés en los préstamos concedidos, no
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encontrandose efectos significativos en el resto de trabajos. En conse-
cuencia, la ventaja asociada a la existencia de relaciones bancarias du-
raderas es una hipotesis que debe dilucidarse en la vertiente empirica.

5.1.2. Coste de la financiacién, competencia y eficiencia bancaria

El nimero de relaciones bancarias puede ser interpretado como
un indicador de la intensidad de la relacion banco-prestatario pero,
también, como un indicador de competencia entre bancos presta-
mistas. Pero, adicionalmente, el grado de rivalidad competitiva exis-
tente en los mercados bancarios (aproximado habitualmente por la
concentraciéon del mercado) y/o el grado de poder de monopolio
que puede ejercer el banco prestamista también son indicadores
del grado de competencia bancaria que puede afectar al coste de la
financiacién. Por tanto, ademas del efecto de la intensidad y dura-
cion de las relaciones bancarias, diversos trabajos se han preocupa-
do por analizar el efecto de la competencia existente en los merca-
dos bancarios sobre los términos de la financiacién concedida.

Uno de los trabajos que mas influencia posterior ha tenido en el
analisis del efecto de la competencia bancaria en la determinacion
del valor de la relacién que se establece entre el banco y la empresa
prestataria es el de Petersen y Rajan (1995). Para ello, los autores
presentan un modelo tedrico que enfatiza la importancia del poder
de mercado de los bancos a la hora de prestar a las empresas de
peor calidad. Los resultados empiricos referidos a una muestra de
pymes americanas muestran que

a) las empresas situadas en mercados bancarios mas concentra-
dos estan menos sometidas a problemas de racionamiento de
crédito;

b) la influencia de la edad de la empresa difiere segun el grado
de concentracién de los mercados bancarios.

Asi, las empresas situadas en mercados mas concentrados se benefician
de un menor coste de la financiacion, si bien la reduccion de dicho cos-
te con la antigliedad de la empresa es menor cuanto mayor es la con-
centracion. Este resultado confirma la implicacién del modelo tedrico
de que las empresas que acttian en mercado bancarios concentrados ini-
cialmente pagan un menor tipo de interés si bien la reduccién del cos-
te con la edad es menor cuanto mayor es la concentracion. El trabajo de
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Petersen y Rajan (1995) también demuestra tedricamente que, cuando
los mercados de crédito son competitivos, los bancos tienen menos in-
centivos en invertir en banca relacional, ya que los bancos menos com-
petitivos tienen mas incentivos para invertir en informacion blanda (soft
information).! En consecuencia, mercados menos competitivos pueden
estar asociados a una mayor disponibilidad de crédito.

D’Auria, Foglia, y Reedtz (1999) analizan dos dimensiones de la
influencia de la intensidad de la competencia bancaria sobre el cos-
te de la financiacién. Por un lado, analizan el efecto de la rivalidad
competitiva de los mercados aproximando el grado de competencia
a través de la concentracion (indice de Herfindahl-Hirschman) en
los principales mercados locales (las cuatro areas geograficas princi-
pales de Italia) de préstamos. Por otro lado, introducen adicional-
mente como variable explicativa del coste de la financiacion banca-
ria el nimero de bancos con los que se relaciona la empresa, con lo
que se contrasta la hold-up hypothesis que establece que, cuanto me-
nor sea el numero de bancos con los que se relaciona la empresa,
mayor sera el poder de mercado de los bancos para establecer un
tipo de interés mas elevado en los préstamos concedidos. Los resul-
tados muestran que la concentracion de los mercados bancarios
afecta positivamente al coste de la financiacién y que el nimero de
relaciones bancarias lo disminuye, confirmando esto tltimo el be-
neficio de la competencia entre un mayor nimero de oferentes de
financiacion y lo primero, la existencia de hold-up.

También el trabajo de Angelini, Di Salvo, y Ferri (1998) incluye
como variable de control un indicador de competencia en los mer-
cados locales de crédito (el indice de Herfindahl-Hirschman en de-
positos y/o en préstamos, alternativamente) a la hora de explicar el
coste de la financiacion bancaria. Sus resultados indican que la con-
centracién no es una variable estadisticamente significativa, con-
trastando, por tanto, con la evidencia aportada por Petersen y Rajan
(1995). Los autores justifican la discrepancia de resultados por el
hecho de que los mercados italianos analizados son geograficamen-
te mas pequenos que los utilizados en Petersen y Rajan (1995).

! Alternativamente, el modelo teérico de Boot y Thakor (2000) sugiere que los mer-
cados competitivos favorecen la banca relacional en el sentido que disminuyen las res-
tricciones financieras promoviendo la disponibilidad de crédito.
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Degryse y Ongena (2005) estudian los efectos sobre el coste de
la financiacion bancaria de la distancia geografica entre la empresa
y el banco prestamista, por un lado, y entre la empresa y los bancos
competidores, por otro. Como variables de control introducen el
efecto de la competencia bancaria utilizando como variables proxies
el numero de oficinas de los competidores y el indice de concentra-
cion de Herfindahl. En el primer caso no encuentran resultados sig-
nificativos, mientras que, en el caso de la concentracion, su efecto
sobre el coste de la financiacion es positivo y significativo.

Otra de las dreas de la economia bancaria que ha recibido gran
atencion en los dltimos anos es el andlisis de la eficiencia en la gestion
gracias, en parte, al desarrollo de aproximaciones frontera al analisis de
la eficiencia-X. En general, el abundante niimero de estudios hasta
ahora realizado muestra la importancia de las ineficiencias-X (en torno
al 10-15% de los costes), asi como su capacidad explicativa de las dife-
rencias de resultados de las entidades bancarias. Sin embargo, un as-
pecto que ha sido menos estudiado es el efecto de la eficiencia banca-
ria sobre el precio de la financiacion. Asi, seria de esperar que, dadas
unas condiciones competitivas, cuanto mayor sea la eficiencia en costes
de un banco, menor sea el tipo de interés aplicado en los préstamos
concedidos y, en consecuencia, menor el margen de intermediacion.

5.2. Metodologia

5.2.1. La medicion de la competencia en los mercados bancarios

En todos los trabajos empiricos analizados que estudian la im-
portancia de la banca relacional, la intensidad de la competencia
bancaria se aproxima a través de un indice de la concentracién del
mercado (generalmente el indice de Herfindahl-Hirschman). Tam-
bién en el modelo teérico de Boot y Thakor (2000) se utiliza el na-
mero de bancos y, por extension, el grado de concentracion.

Sin embargo, en paralelo, existe un abundante y reciente ntime-
ro de trabajos que muestran las limitaciones que tiene aproximar la
intensidad de la competencia bancaria a través de medidas de con-
centracion de los mercados. Asi, la teoria de los mercados atacables
(contestable markets) demuestra que el resultado de la competencia
perfecta puede encontrase incluso en situaciones de mercados alta-
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mente concentrados (piénsese, por ejemplo, en la paradoja de Ber-
trand) y que un acuerdo colusivo puede alcanzarse con un elevado
numero de empresas. Por tanto, el comportamiento mas o menos
competitivo de los bancos no esta necesariamente relacionado con
el numero de competidores y/o con la concentracién del mercado.

En la vertiente empirica estudios recientes también han mostra-
do lo inadecuado que puede resultar utilizar la concentracién como
indicador de competencia (Berger et al. 2004; Maudos y Fernandez
de Guevara 2004; Fernandez de Guevara et al. 2005; Claessen y Lae-
ven 2004; entre otros).

Por estos motivos, y con objeto de solventar las limitaciones que
conlleva la utilizacion de medidas estructurales de competencia ba-
sadas en la concentracion de los mercados, en el ambito de la eco-
nomia bancaria se utilizan diversos instrumentos de competencia
procedentes de la llamada «nueva organizacién industrial empiri-
ca» (new empirical industrial organization): el indice de Lerner (Mau-
dos y Fernandez de Guevara 2004; Fernandez de Guevara, Maudos,
y Pérez 2005, 2007), la estimacion del test de Bresnahan (Shaffer
1989, 1993; Shaffer y Disalvo 1994; Neven y Roller 1999), o el test de
Panzar y Rosse (Molyneux, Lloyd-Williams, y Thornton 1994; De
Bandty Davis 2000; Nathan y Naeve 1989; Bikker y Haaf 2002; Mau-
dos y Pérez 2003; Claessens y Laeven 2005).

En nuestro caso, la medicion de la competencia se realiza a tra-
vés del indice de Lerner de poder de mercado por un motivo fun-
damental. A diferencia del resto de instrumentos de competencia,
el indice de Lerner permite aproximar el poder de mercado de
cada banco, por lo que podemos analizar el efecto del poder de
mercado del banco o bancos con los que se relaciona la empresa
prestataria sobre el coste de la financiacion recibida. Por tanto, ade-
mas de solventar los problemas que puede presentar la utilizacion
de medidas de concentracién, nos permite medir, de forma mas
precisa, el efecto del poder de mercado que ejerce un banco sobre
el coste de la financiacién que otorga a la empresa prestataria.

5.2.1.1. Elindice de Lerner

La derivacion analitica del indice de Lerner en el caso concre-
to de la empresa bancaria estd basada, al igual que en el capitulo 4, en
modelos de competencia imperfecta de la familia Monti-Klein.
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En estos modelos se analiza el comportamiento de un banco con
poder de mercado que se enfrenta a una curva de demanda de prés-
tamos con pendiente negativa P (r,) y a una curva de oferta de pen-
diente positiva D (r,), siendo las variables de decision el volumen de
préstamos y dep6sitos. Por simplicidad suele asumirse que el capital
del banco esta dado y que es precio aceptante en el mercado inter-
bancario (r). Como demuestran Freixas y Rochet (1997), el modelo
puede interpretarse como un modelo de competencia imperfecta a
la Cournot entre un numero finito de bancos (N).

De las condiciones de primer orden del problema de maximiza-
cion de beneficios obtenemos las expresiones del indice de Lerner:

[f‘r— r— cmp] 1 [1’— v, - cml)] 1

r TN (7)) 7 TN (7))

P D

(5.1)

donde e, ye, son las elasticidades de demanda y oferta de préstamos
y depositos, respectivamente. El lado derecho de las expresiones an-
teriores son la expresion del indice de Lerner de poder de mercado
que mide la capacidad de fijar tipos de interés de préstamos (dep6-
sitos) por encima (debajo) de los costes marginales como propor-
cion de los precios. Obsérvese que el poder de mercado depende
negativamente de la elasticidad de la demanda y del niimero de
bancos competidores (aproximado generalmente por la concentra-
cién del mercado). En consecuencia, la ventaja que presenta el in-
dice de Lerner frente a los indicadores de concentracién es que
capta conjuntamente el efecto de la elasticidad de la demanda y del
numero de competidores, siendo, por tanto, preferible como indi-
cador de competencia.?

El calculo de los costes marginales necesarios para medir el indice
de Lerner se realiza a través de la estimacion de una funcién de cos-
tes frontera translogaritmica, donde los costes operativos (c¢) depen-
den de dos outputs del modelo de intermediacién bancaria utilizado
(P=préstamos y D = depositos), dos precios de los inputs (w, = precio
del trabajo y w, = precio del capital fisico) y del cambio técnico.

? El modelo podria ampliarse para incorporar un parametro de variaciones conjetu-
rales que aproximara el tipo de conducta bancaria. En ese caso el indice de Lerner de po-
der de mercado dependeria, ademas de la concentracion y la elasticidad, del parametro
de conducta.
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5.2.1.2. Elindice de Herfindahl-Hirschman de concentracion

Con objeto de contrastar la robustez de resultados y analizar los
problemas que pueden presentarse en los trabajos que valoran el
efecto de la competencia bancaria sobre el coste del crédito me-
diante la utilizacion de indicadores de concentracion, en el trabajo
utilizaremos el indice de HH (Herfindahl-Hirschman) del mercado
bancario (provincia) en el que la empresa prestataria tenga su sede
social. Se construye dicho indice a partir de la distribucion provin-
cial de la red de oficinas de bancos, cajas y cooperativas de crédito.

Al igual que se hace en otros capitulos de la monografia y en
otros estudios referidos al caso espanol (Maudos 2001; Carbo,
Humphrey y Rodriguez 2003; Carb6, Lopez, y Rodriguez 2003), su-
ponemos que el mercado relevante para medir la competencia es el
provincial, dado que muchas empresas bancarias (especialmente las
de tamano reducido) sélo tienen presencia en alguna/s provin-
cia/s. Dado que la tnica informacion disponible a escala provincial
es la distribucion de la red de sucursales bancarias en cada merca-
do, utilizamos la red de oficinas como proxy de la actividad bancaria.
De esta forma, la concentracion bancaria en cada provincia se apro-
xima a través del indice de HH definido como la suma al cuadrado
de las cuotas de mercado de las entidades de depésito (bancos, ca-
jas y cooperativas) con presencia en dicha provincia.

5.2.2. La medicién de la eficiencia bancaria

Con objeto de contrastar la influencia de la eficiencia sobre el
coste de la financiacién bancaria, utilizamos el concepto de eficien-
cia-X que mide la distancia que separa a un banco de la frontera de
costes formada por el benchmark de las mejores practicas observadas
del sector. En concreto, utilizamos la aproximacion de frontera es-
tocastica propuestas por Aigner, Lovell, y Schmidt (1977) y Meeu-
sen y van den Broeck (1977) que modifica una funcion de costes es-
tandar asumiendo que la ineficiencia forma parte de un término de
error compuesto de dos elementos. El primer componente (v) es si-
métrico y capta el efecto de las perturbaciones aleatorias (errores de
medida, buena o mala suerte, etc.). El segundo componente (u) es
asimétrico y capta la ineficiencia relativa a la frontera de referencia.
Como demostraron Jondrow et al. (1982), la estimaci6én del térmi-
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no de ineficiencia puede realizarse a través de la distribucion de u
condicionada al término de error compuesto, siendo lo mas fre-
cuente asumir una distribucion seminormal. El valor estimado de la
ineficiencia se interpreta como el ahorro potencial de costes asocia-
do a la mala gestion.

5.3. Fuentes de informacion,
muestra y variables utilizadas

5.3.1. Fuentes de informacién y muestra utilizada

Los andlisis que se realizan combinan informacién proveniente
de los estados financieros de las empresas espanolas y de los balan-
ces y cuenta de resultados de las entidades de depositos espanolas
(bancos, cajas y cooperativas de crédito). En concreto, las fuentes
de informacién utilizadas son las siguientes:

a) El SABI (Sistema de Analisis de Balances Ibéricos) contiene in-
formacién de mas de 600.000 empresas espanolas (adicional-
mente hay 60.000 portuguesas) con datos histéricos desde 1990.
Ademas de los estados financieros, SABI contiene informa-
ci6n sobre la razén social, direccion de ubicacién, cédigos de
actividad, forma juridica, fecha de constitucién, nimero de
empleados, auditores, bancos con los que trabaja la empresa,
etc. Si bien la base de datos contiene informacién historica
de muchas variables, en algunos casos se gana informacién si
se utilizan los CD de anos anteriores, siendo éste el caso de
los bancos con los que opera la empresa.’ No obstante, dado
que apenas hay informacién para el ano 2004, el dltimo ano
considerado en el trabajo es 2003, siendo 1996 el primer ano
analizado.

b) De los anuarios de la AEB (Asociacion Espanola de la Banca),
la CECA (Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros) y la
UNACC (Union Nacional de Cooperativas de Crédito), se

3 Por ese motivo, el iltimo CD utilizado hace referencia a abril de 2005, habiéndose
utilizado los CD anteriores correspondientes a 2003 (febrero), 2002 (febrero), 2001 (fe-
brero), 2000 (enero), 1999 (abril) y 1998 (septiembre). Los distintos meses utilizados en
cada ano se debe a la disponibilidad de los CD.
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han obtenido los balances y cuentas de resultados de las enti-
dades de depositos espanolas. A partir de dicha informacion,
se ha estimado para cada entidad el indicador de competen-
cia bancaria (indice de Lerner), asi como su eficiencia en cos-
tes (eficiencia-X).

Como senala la literatura sobre banca relacional, los problemas
de informacion asimétrica que tienen lugar en las relaciones banca-
empresa son mayores en el caso de las pequenas y medianas em-
presas (pymes). Por ello, el andlisis que realizamos en el trabajo esta
referido a las pymes espanolas, utilizando la definicién de pyme que
emana de la Recomendacion de la Comision Europea 96,/280/CW
del 3 de abril de 1996 y que en su articulo 1 define a las pymes como
empresas de menos de 250 trabajadores, cuyo volumen de negocio
anual no exceda de 40 millones de ecus/euros o cuyo balance ge-
neral anual no exceda de 27 millones de ecus. Por disponibilidad de
informacion, se ha utilizado el limite referido al tamano del balan-
ce para distinguir entre grandes empresas y pymes.

Por distintas razones se consideré razonable eliminar de la mues-
tra las microempresas con activo inferior a un millén de euros.* De
entrada, la calidad de la informacion contable es menor en las em-
presas pequenas (Dechow y Dichev 2002). De hecho, salvo circuns-
tancias excepcionales, las cuentas anuales de las empresas cuyo acti-
vo es inferior a un millén de euros no estin auditadas. En este
trabajo, tanto la variable a explicar, el coste financiero, como la ma-
yor parte de las variables explicativas se obtienen directamente de
las cuentas anuales de las empresas. En estas condiciones, una pre-
sencia mayoritaria de microempresas, potencialmente emisoras de
informacion contable de baja calidad, podria distorsionar los resul-
tados del analisis empirico. Por otra parte, muchas de estas compa-
nias son meras sociedades instrumentales, sin actividad, con claves
de funcionamiento ajenas a las tipicas de una empresa orientada a
la produccién de bienes y servicios.

* En algunos trabajos previos que ha utilizado SABI para contrastar hipétesis sobre
las condiciones financieras de las empresas, también se eliminan las microempresas (por
ejemplo, Aybar, Casino, y Lopez [2006] eliminan de la muestra las empresas menores de
tres millones de euros).
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El cuadro 5.1 describe el proceso de depuracion de la muestra se-
guido hasta obtener la muestra finalmente utilizada en este trabajo,
compuesta por 42.636 observaciones ano-empresa. De las 8.698.374
observaciones ano-empresa de companias espanolas no financieras’®
identificadas en el SABI en un primer paso, se eliminaron 8.525.533
porque no cumplian unos requisitos minimos de disponibilidad de in-
formacién contable. Los criterios de eliminacién impuestos fueron,
por este orden: activo total no disponible (se eliminan 5.580.971 obser-
vaciones), activo total inferior a un milléon de euros (2.418.943 observa-
ciones), o pasivo circulante no desglosado (525.877 observaciones).

CUADRO 5.1: Proceso de seleccion de la muestra

Observaciones ano-empresa de companias espanolas no financieras

en el SABI (1994-2003)
Observaciones con activo no disponible o < 1 millén € o pasivo circulante
no desglosado
Observaciones con activo > 27 millones €
Observaciones para las cuales no estd disponible el dato en t-1
Observaciones para las cuales no estd disponible el dato en t-2
Observaciones con un nivel de deuda inferior al 5% del activo total
Observaciones sin informacion disponible, o bien acerca del nimero
de relaciones bancarias de la empresa, o bien acerca de la eficiencia media
o el poder de mercado de los bancos con los que opera
Observaciones sin informacion disponible sobre las variables de control

Observaciones extremas del coste de la deuda (>25%)

Observaciones de la muestra final

8.698.374

(8.525.533)
(26.192)
(81.191)
(25.280)
(80.376)

(15.151)
(155)
(1.860)

42.636

Dado que el trabajo se centra en las condiciones financieras de
las pymes, se eliminaron, ademas, las companias con activo superior
a 27 millones de euros (este filtro eliminé 26.192 observaciones).
Ademas, las caracteristicas del modelo econométrico utilizado para
contrastar las hipoétesis planteadas en este estudio obligaron a elimi-
nar las observaciones correspondientes al ano {y empresa i para las
cuales no hubiera informacién disponible en ¢— 1y t— 2 para la mis-
ma empresa i (de este modo, se eliminaron 56.471 empresas). Por
otra parte, puesto que el analisis de los determinantes del coste fi-

® Las entidades financieras y de seguros, asi como las inmobiliarias, fueron excluidas
de la muestra.
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nanciero tiene Unicamente sentido para aquellas empresas que tie-
nen cierta cantidad de deuda, se exigi6 a las observaciones de la
muestra un nivel de deuda minimo del 5% sobre el activo total (este
criterio supuso eliminar 30.376 observaciones adicionales).

Dado que el objetivo fundamental de este trabajo es analizar las
relaciones entre el coste financiero de la empresa, el nimero de re-
laciones bancarias y la eficiencia y poder de mercado de los bancos
con los que operan las empresas, se han eliminado las observacio-
nes para las cuales no hubiera informacién sobre los bancos con
que opera la empresa o, existiendo informacion al respecto, no fue-
ra posible calcular la eficiencia o el poder de mercado de estos ban-
cos (este filtro elimin6 15.151 observaciones). También se elimina-
ron 155 observaciones ano-empresa para las cuales no era posible
calcular alguna de las variables de control del modelo econométri-
co estimado en el trabajo. Finalmente, se eliminaron las observacio-
nes extremas de la variable dependiente del modelo, el coste de la
deuda, entendiendo por extremas aquellas que superan el 25%
(este filtro elimino 1.860 observaciones adicionales).

El cuadro 5.2 ofrece informacion acerca de la composicién de la
muestra por sectores de actividad. El sector mas representado en la
muestra es de los servicios (52% de las observaciones ano-empresa,
de los que una parte muy importante —37 puntos porcentuales—
corresponde al comercio), seguido de la industria (45,2% de las ob-
servaciones). La agricultura y la energia representan conjuntamen-
te el 3% de las observaciones. En el cuadro se aprecia que la impor-
tancia relativa de los distintos sectores es relativamente constante a
lo largo del periodo analizado.

5.3.2. Caracteristicas econémico-financieras
de las pymes esparolas

El cuadro 5.3 pone de manifiesto que las empresas de la muestra
tienen un activo total medio en torno a 8,5 millones de euros y una ci-
fra neta de negocios (ventas) proxima a los 13 millones. Se trata de em-
presas rentables, cuyo resultado de actividades ordinarias se sitda en
400.000 euros. De hecho, la rentabilidad econémica de estas compa-
nias alcanza una media de 6,8% en el periodo analizado. En términos
generales, la financiacién se reparte practicamente a partes iguales en-
tre fondos propios (32,5%), deuda comercial (36,1%) y deuda con en-
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CUADRO 5.2: Composicion sectorial de la muestra

Panel A: Numero de observaciones

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 Total
Agricultura 92 117 113 117 105 96 141 133 914
Energia 28 32 32 37 32 27 35 33 256
Industria 1.847 2219 2291 2461 2289 2468 2920 2797 19.292
Servicios 1.952 2468 2522 2776 2.604 2734 3579 3539 22.174
Total 3919 4.836 4958 5.391 5.030 5325 6.675 6.502 42.636

Panel B: Porcentaje de observaciones sobre el total anual

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 Total
Agricultura 2,3 2,4 2,3 2,2 2,1 1,8 2,1 2,0 2,1
Energia 0,7 0,7 0,6 0,7 0,6 0,5 0,5 0,5 0,6
Industria 47,1 45,9 46,2 45,7 45,5 46,3 437 43,0 45,2
Servicios 49,8 51,0 50,9 51,5 51,8 51,3 53,6 54,4 52,0
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100

tidades financieras (31%). La deuda con entidades financieras vence
generalmente a corto plazo, a pesar de lo cual la ratio de liquidez (ac-

tivo circulante/pasivo circulante) es superior a la unidad en el 75% de

los casos. El coste medio de la deuda se sittia en torno a un 8,1%.

El panel A del cuadro 5.3 permite apreciar la evolucion de los in-

dicadores econémico-financieros de las empresas espanolas a lo lar-
go del periodo 1996-2003. Del andlisis de este cuadro se deducen los

siguientes hechos estilizados:

* LaROA (rentabilidad econémica) de las empresas de la mues-

tra ha disminuido sensiblemente, pasando de un 7,4% en
1996 a un 5,6% en 2003.
* Apenas se observan cambios en la estructura financiera de las

empresas, aunque los datos permiten concluir que desde 1996

viene produciéndose una mejoria de los indicadores de sol-

vencia y liquidez. Dos datos avalan esta afirmacion:

— El peso del patrimonio neto sobre el activo total ha au-

mentado en mas de un 2%.
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CUADRO 5.3: Caracteristicas economico-financieras de las empresas de la muestra

Panel A: Evolucién temporal de la media anual

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Activo' 7.543 7.540 7.928  8.335 8.863 9.170 9.161  9.259
Ventas' 11.467  11.789 12507 12.865 13.812 14.012 13.889 14.102
EBITDA! 818 856 914 957 962 917 881 879
RAO! 286 351 438 490 455 386 367 377
ROA (%) 7,40 7,50 7,80 7,60 6,90 6,30 5,70 5,60
Fondos propios (%) 31,30 29,80 32,80 33,00 33,10 33,60 33,40 33,50
Deuda comercial (%) 36,20 38,80 36,50 36,70 36,20 35,60 35,70 35,50
Deuda con coste (%) 32,50 31,40 30,70 30,30 30,70 30,80 30,90 31,00
Deuda con coste aL/P (%) 63,20 62,80 62,80 62,40 62,20 62,50 61,80 62,00
LIQ 1,27 1,27 1,29 1,3 1,31 1,33 1,32 1,33
CFIN (%) 12,30 10,10 8,70 7,20 7,80 8,00 7,10 6,10
Panel B: Principales estadisticos descriptivos para el conjunto de la muestra
Media I,)e_sv' Q1 Mediana Q3
tipica
Activo' 8.561 5.360 4.502 6.977 11.215
Ventas' 13.177 10.545 6.542 10.037  16.248
EBITDA! 900 1.061 312 640 1.238
RAO! 396 900 42 231 615
ROA (%) 6,80 8,60 3,20 6,20 10,40
Fondos propios (%) 32,50 19,00 19,10 30,70 44,90
Deuda comercial (%) 36,10 16,50 24,30 33,80 45,60
Deuda con coste (%) 31,00 16,30 18,00 29,50 41,80
Deuda con coste a L/P (%) 62,40 28,90 39,90 66,90 88,40
LIQ 1,31 0,67 0,98 1,17 1,48
CFIN (%) 8,10 4,50 5,10 7,00 10,20

EBITDA: Beneficios antes de intereses, impuestos, amortizaciones y provisiones.

RAO: Resultado de las actividades ordinarias.

ROA = BAIT / AVG_TA siendo BAIT el resultado antes de intereses e impuestos y AVG_TA el activo total medio.

Fondos propios: proporcién que representan los fondos propios de la empresa sobre el activo medio total.

Deuda comercial: proporcién que representa el pasivo comercial sin coste (proveedores y acreedores) sobre el activo medio total.

Deuda con coste: proporcién que representa la deuda media con coste sobre el activo medio total.

Deuda a C/P: proporcién que representa la deuda media a corto plazo con coste sobre la deuda media total con coste.
LIQ = AVG_AC / AVG_PC, siendo AVG_AC y AVG_PC el activo y pasivo circulante medio respectivamente.
CFIN = INTE / AVG_DEUDA, siendo INTE el gasto financiero por intereses de la empresa y AVG_DEUDA es la deuda media

total con coste.
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— La ratio de liquidez ha crecido ligeramente (1,27 en 1996
frente a 1,33 en 2003).

* El coste financiero de las empresas ha disminuido de un modo
notable. De hecho, la caida acumulada del coste de la deuda
supera el 50% (12,3% en 1996 frente a 6,1% en 2003).

5.3.3. Las relaciones bancarias en las pymes espaiiolas

Del conjunto de variables proxy de banca relacional que utiliza la
literatura sobre el tema, la base de datos de datos empleada (SABI)
solo contiene informacién del nimero de entidades bancarias que
opera con cada empresa, no siendo posible obtener informacién de
la duracion de la relacién bancaria ni del abanico de productos/ser-
vicios contratados.

El cuadro 5.4 muestra que las pymes espanolas operan, por tér-
mino medio, con tres entidades financieras distintas. No obstante, el
dato promedio oculta una notable variabilidad en cuanto al nimero
de relaciones bancarias que mantienen las empresas de la muestra.
De hecho, mientras que algunas companias operan con un Unico
banco (25,05% del total), otras mantienen relaciones comerciales
con cinco entidades financieras o mas (18% de la muestra). En ge-
neral, el nimero de relaciones bancarias es menor en las empresas
mas pequenas. Para las companias de activo inferior a 4,5 millones
de euros, el nimero medio de relaciones bancarias es igual a 2,7,
aumentando a 3,1 para las empresas mas grandes de la muestra, con
activo entre 22,5y 27 millones de euros.®

A pesar de que, en los dltimos anos, se ha producido una notable
expansion de la red de oficinas de bancos y cajas, especialmente de es-
tas ultimas (Illueca, Pastor, y Tortosa-Ausina 2005), el niimero medio
de relaciones bancarias de las empresas espanolas se ha mantenido re-
lativamente estable, no observandose cambios significativos ni en
cuanto al rango de variacion de esta variable ni en cuanto a la distri-
bucion del niimero de relaciones bancarias por tamanos de empresa.

5.3.4. La evolucién de la competencia y la eficiencia bancaria
El periodo de tiempo analizado en el trabajo (1996-2003) ha
sido testigo de un crecimiento de la concentracion en los mercados

% Este resultado es similar a Ongena y Smith (2000) y Farinha y Santos (2002).
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CUADRO 5.4: Relaciones bancarias por empresa. Distribucién por tamario

de empresa y ano para el periodo 1996-2003

Panel A: Niimero medio de relaciones bancarias por ano y tamano de empresa

Activo 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 Total
145 M€ 2,81 2,79 2,68 2,74 2,29 2,87 2,8 2,67 2,71
459M<€ 3,06 3,03 2,86 2,96 2,46 3,00 3,01 292 291
9135 M € 3,16 3,20 3,07 3,07 2,56 3,12 3,19 3,07 3,06
135- 18 M € 3,13 3,19 3,20 3,13 2,59 3,33 3,31 3,32 3,17
18-22,5 M € 3,21 3,09 2,99 3,21 2,66 3,29 3,28 3,23 3,13
22527 M € 3,17 353 3,04 3,18 2,61 3,19 3,15 3,16 3,12
Total 2,99 299 2,88 2,95 2,47 3,06 3,06 2,98 293
Observaciones

3919 4836 4958 5391 5.030 5.325 6.675 6.502 42.636

ano empresa

Panel B: Observaciones ano empresa por nimero de relaciones bancarias. Porcentaje sobre el to-
tal correspondiente a cada tamano de empresa.

Activo 1 2 3 4 5 6 7 8omas* Total
145M€ 28,62 24,86 19,27 12,16 7,53 4,68 2,19 0,69 100
459M<€ 25,51 23,28 19,14 13,62 9,16 5,44 2,60 1,24 100
9-13,5 M € 2295 2253 19,45 13,89 9,86 6,50 3,32 1,48 100
13,5-18 M € 20,98 22,59 19,00 14,39 10,16 7,08 3,88 1,91 100
18-22,5 M € 21,17 22,08 19,71 14,63 10,88 6,29 3,75 1,50 100
22527 M € 21,30 2347 19,43 13,61 11,05 4,54 4,54 2,07 100
Total 25,05 2341 19,25 13,43 9,12 5,63 2,86 1,24 100
Observaciones

10.678 9.980 8.208 5.727 3.887 2398 1.219 530 42.636

ano empresa

* Sélo hay 75 observaciones ano empresa con mas de ocho relaciones bancarias (74 observaciones con nueve relaciones ban-

carias y una tinica observacién con diez relaciones).

bancarios como consecuencia, principalmente, de las fusiones ban-
carias. Asi, como muestra el grafico 5.1, la concentracién del mer-
cado bancario, aproximado por el indice de HH’, ha aumentado
de 1996 a 2003 con independencia del indicador de negocio banca-
rio utilizado (total activo, préstamos, depositos, oficinas). Asi, en tér-

7 El indice de HH se ha construido como suma al cuadrado de las cuotas de merca-
do de bancos, cajas y cooperativas de crédito en el total nacional.
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GRAFICO 5.1: Concentraciéon del mercado bancario nacional
Indice de Herfindahl-Hirschman
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Fuente: AEB, CECA, UNACCy elaboracién propia.

minos de activo total, el indice de HH ha pasado de 376 en 1996 a
594 en 2003, siendo la evolucién similar aunque con un menor valor
del indice en los mercados de préstamos y dep6sitos, asi como en tér-
minos de oficinas bancarias. Se observa el fuerte aumento del valor del
indice en el periodo 1998-2000 como consecuencia de las fusiones de
los grandes bancos (BSCH y BBVA).

Ahora bien, el inconveniente que presenta el gréfico 5.1 es que ha
sido construido suponiendo que el mercado relevante para analizar la
competencia bancaria es el nacional, siendo este supuesto cuestiona-
ble para un gran ndmero de entidades de depésito de implantacién
regional, provincial y local. Por ese motivo, el grafico 5.2 muestra la
evolucion del indice de HH construido como media de los indices de
HH de cada provincia que se calculan a partir de la distribucién de la
red de oficinas.® La comparacién del grafico 5.2 con el grafico 5.1
muestra un nivel de concentracion muy superior, con valores del indi-
ce de HH en torno a 12.000 puntos (en 2003, el indice de HH nacio-
nal en oficinas es 445, frente a 12.997 a escala provincial).

La evolucion de los valores medios del indice de HH que ilustra
el grafico 5.2 esconde importantes diferencias entre los mercados
provinciales de la geografia espanola, lo que podria traducirse en

% El nimero de oficinas es la nica variable disponible a escala provincial para cada
entidad de deposito.
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GRAFICO 5.2: Concentracién de los mercados bancarios provinciales
Indice de Herfindahl-Hirschman
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distintos niveles de rivalidad competitiva en los mercados bancarios

correspondientes que podrian afectar, a su vez, al coste de la finan-

ciacion bancaria de empresas ubicadas en distintas provincias.

Con

objeto de analizar estas diferencias, el grafico 5.3 muestra los valores

del indice de HH para cada una de las 52 provincias espanolas

en el

ano inicial (1996) y final de estudio (2003). El grafico esta construi-

do ordenando las provincias en orden ascendente en funcién del

valor del indice de HH. Asi, de la visién del grafico se concluye que

1. existen importantes desigualdades en el grado de concentraciéon

de los mercados bancarios provinciales, coexistiendo mercados

con valores del indice de HH inferiores, en 2003, a 1.000 puntos

(es el caso, por orden de menor a mayor, de Valencia, Sevilla, Ma-

drid, Castellon, Alicante y Badajoz) con mercados con valores su-

periores a 2.000 puntos (Granada, Segovia, Cuenca, Huesca, So-

ria, Avila y Teruel);

2. en ocho mercados provinciales el grado de concentracion es

superior a los 1.800 puntos, siendo el umbral de referencia a

partir del cual en algtin pais se considera a un mercado como

excesivamente concentrado y, por tanto, poco competitivo;’

3. la concentracion del mercado ha aumentando en 2003 en re-

lacion al nivel existente en 1996.

? Es el caso, por ejemplo, de Estados Unidos donde el Departamento de Justicia defi-
ne los mercados como altamente concentrados si el valor del HH es superior a 1.800 puntos.
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GRAFICO 5.3: Desigualdades provinciales en la concentracién

de los mercados bancarios. Indice de Herfindahl-Hirschman
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Nota: En el eje horizontal se representa la concentraciéon de los mercados bancarios en cada provincia orde-
nados de menor a mayor en cada afio. Por tanto, una misma provincia puede encontrarse en posiciones dis-
tintas en cada uno de los anos representados.

Fuente: AEB, CECA, UNACC y elaboracién propia.

Como se ha comentado con anterioridad, existen argumentos
tanto tedricos (teoria de los mercados contestables, paradoja de
Bertrand, etc.) como empiricos que muestran las limitaciones de
aproximar la competencia bancaria mediante la utilizacién de indi-
cadores estructurales de concentracién de los mercados. Por ese
motivo, en este trabajo se ha construido el indice de Lerner de po-
der de mercado, tanto para el mercado de préstamos como de de-
pOsitos.

Al igual que en el capitulo 4, el calculo de los valores del indice
de Lerner se realiza segin la estimacién de la funcién de costes es-
pecificada en la expresion (4.3) de dicho capitulo y a la construc-
cion de precios medios de préstamos y depositos. En el primer caso,
la funcién de costes frontera se estima utilizando el panel de datos
de bancos, cajas de ahorros y cooperativas de crédito. En el segun-
do caso, los precios de los préstamos se aproximan como cociente
entre los ingresos financieros y el valor de los préstamos, calculan-
dose los precios de los depositos como ratio entre los costes finan-
cieros y el saldo de los depositos.

La visién del grafico 5.4 muestra un comportamiento del poder
de mercado bien distinto en el mercado de préstamos y en el de de-
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GRAFICO 5.4: Indice de Lerner de poder de mercado de la banca espanola
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60
50
40
30 A\
20
10
0 -
-10
—-20
-30 4
—40 4

=50 T T T T T T
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Préstamos ———— Depésitos

Fuente: AEB, CECA, UNACC y elaboracién propia.

positos, tal y como se ha comentado con detalle en el capitulo 4. Asi,
mientras que, en la vertiente del activo, se ha producido un aumen-
to del valor del indice de Lerner, en el mercado de depésitos ha dis-
minuido el poder de mercado, siendo practicamente nulo a lo lar-
go del periodo analizado. Lo que este resultado constata es que las
entidades de depésito espanolas estan llevando a cabo una estrate-
gia de tipo loss-leader consistente en captar pasivo ofreciendo remu-
neraciones muy reducidas en relacion al coste marginal y al inter-
bancario para compensarlas con mdargenes positivos en la vertiente
del activo."’ Este resultado, como ya se coment6 en el capitulo 4, tie-
ne implicaciones para la actividad relacional llevada a cabo por las
entidades de deposito.

La estimacion frontera estocdstica de la funcién de costes opera-
tivos de las entidades de depositos espanolas muestra un valor de la
eficiencia-X en torno al 86% (grafico 5.5). La eficiencia es relativa-
mente estable en el periodo analizado ya que fluctia entre un valor
maximo del 85,8% en 2002 al 86,8% en 1998, siendo dichos valores
similares a los obtenidos en otros trabajos.

1 Los resultados de la evolucion del indice de Lerner son similares a los obtenidos

en el trabajo de Carb6 et al. (2005) y Maudos y Fernandez de Guevara (2006), consta-
tandose también en este trabajo la existencia de una estrategia de tipo loss-leader.
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GRAFICO 5.5: Eficiencia en costes de la banca espaniola
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Fuente: AEB, CECA, UNACCy elaboracién propia.

5.3.5. Actividad bancaria y coste financiero de la empresa:
analisis empirico

El objetivo central de este trabajo consiste en contrastar si el
coste financiero de la empresa depende del nimero de bancos
con los que operan y de las caracteristicas de dichos bancos (en
concreto, su eficiencia y el poder de mercado). Para ello, se esti-
mard por minimos cuadrados ordinarios el modelo que aparece
en la expresion (5.2):

CFIN, =3, + 3, NREL, + B8, PMDO, + 3, EFI, + 8, COB_INT, _,
) ) () )

+B, LIQ, ,+f,COL,  +B, TAM,  + i B;,,ANO, (5.2)
) ) -) j=1

$-1
+ZIB7+N+I¢71 SECk+ wit
k=1

Ademas de incorporar las variables previamente citadas, el mo-
delo incluye una serie de variables de control previamente identifi-
cadas en la literatura: la ratio de liquidez (LIQ), la ratio de cobertu-
ra de intereses (COB_INT), la capacidad de la empresa para emitir
deuda con colateral (COL)y el tamano (SIZE). Las variables de con-
trol se incorporan al modelo con un retardo, pues se entiende que
los estados financieros del ejercicio ¢ — 1 son los utilizados por el
prestamista para evaluar las operaciones del ejercicio ¢ El signo es-
perado de todas las variables explicativas del modelo (5.2) se indica
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debajo de cada una de ellas. Ademads, se incluyen en el modelo N —1
variables dicotomicas correspondientes a los N anos del periodo
analizado (ANO/., donde j=1 ... N), asi como § — 1 variables dico-
témicas representativas de los Ssectores de actividad representados
en la muestra.

En concreto, las variables del modelo se definen del siguiente
modo:

* Coste financiero (CFIN,): €l coste de la deuda no es directa-
mente observable a través de la informacién contenida en la
base de datos utilizada en este trabajo por lo que, siguiendo
los trabajos previos de Francis, Lafond, Olsson, y Schipper
(2005) o Pitman, y Fortin (2004), se utiliza como indicador
del coste financiero la ratio intereses pagados sobre deuda
media con coste del periodo. En ocasiones, la deuda media
que aparece en el denominador, calculada como promedio
de los datos correspondientes al primer y tltimo dia del ejer-
cicio, no se aproxima a los valores reales del endeudamiento
medio. Esta circunstancia tiende a generar valores extremos
en la variable coste financiero, obligando a restringir arbitra-
riamente el rango de variacion de la misma para evitar sesgos
en la estimacion del modelo econométrico utilizado. En este
trabajo, se han eliminado aquellas observaciones cuyo coste
financiero supera el 25%. En cualquier caso, los resultados
no varian sensiblemente si:

1. se elimina el 1% de la cola izquierda y el 5% de la cola de-
recha;

2. se elimina el 5% de ambas colas;

3. se trunca la muestra en los percentiles 5y 95 o 1 y 95 del
coste de la deuda.

® NREL,: es el numero de entidades financieras que operan con
la empresa i en el ano &

® Poder de mercado (PMDO, ): como se ha comentado previamen-
te, en este trabajo se han considerado dos variables alternati-
vas para medir el poder de mercado que disfrutan las entida-
des de crédito con las que opera la empresa: el indice de
Lerner de poder en el mercado de préstamos (LERNER_L.,)
y el indice de Herfindahl-Hirschman de concentracion (HH, ).
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LERNER_L, se define como el promedio del poder de merca-
do de los bancos con los que opera la empresa ¢ en el ano ¢!
W

LERNER_L” =1—Z D.ti L.t donde L. es el indice de

NREsz it J J J

Lerner de poder en el mercado de préstamos correspondie-

te a la entidad financiera jen el ano ¢ (siendo j= {1, ..., W}

y 1=1{1996, ..., 2003}) y D]; es una variable que toma valor 1 si la

empresa i es cliente de la entidad financiera jen el ano ty 0 en

caso contrario.”” Por otra parte, HH, se define como el indice

de Herfindahl-Hirschman de la provincia donde la empresa
tiene su sede social.

* Eficiencia (EFI,): Para calcular los valores de esta variable para
cada observaciéon ano-empresa de la muestra, fueron necesa-
rios dos pasos. En primer lugar, se llevé a cabo una estimacién
frontera estocastica de la funcién de costes operativos de los
bancos, cajas y cooperativas de crédito espanolas. Una vez ob-
tenida la estimacién de la eficiencia-X correspondiente a cada

entidad financiera j en el ano ¢ (EX].t ), la variable EFI, se obtu-
W
vo aplicando la expresion: EFI,, = NREL Z D EX,.
it j=1
* Cobertura de intereses (COB_INT, _,): Calculado como la ratio en-
tre el beneficio antes de intereses, impuestos, amortizaciones y pro-
visiones (EBITDA)y el gasto por intereses del periodo. La intro-
duccion de esta variable en el modelo tiene por objeto controlar
por la capacidad de la empresa para hacer frente a sus compromi-
sos financieros a largo plazo. Su interpretacion es similar a otras ra-
tios frecuentemente utilizadas en la literatura, como la deuda so-
bre el activo total (v., en este sentido, White, Sandi, y Fried 2003).
* Liquidez (LIQ, ,):Ratio de circulante de la empresa ien el ejer-
cicio ¢— 1, calculado como activo circulante medio sobre pasi-
vo circulante medio. La introduccion de esta variable en el
modelo trata de controlar por la capacidad de la empresa para
atender a sus compromisos financieros a corto plazo.

' Lavariable LERNER L, (y EFT) se calcula como una media simple de los bancos con los
que trabaja la empresa ya que no se dispone de informacién que permita ponderar la impor-
tancia relativa de cada banco (co“mO el porcentaje de financiacion que concede cada uno).
2 Obviamente, NREL, = 21 D;.
j=
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® Capacidad potencial de la empresa para emitir deuda con colateral
(COL, ), calculada como inmovilizado material medio sobre
activo total medio en ¢— 1. La variable se utiliza como proxy de
las posibles garantias que respaldan los préstamos concedidos.

* Tamano de la empresa (TAM,), definido como el logaritmo del
activo medio de la empresa i en el ano (- 1.

. ANOJ.: variable dicotomica que toma valor 1 para el ano jy 0
para el resto, siendo j =1 ... N-1, donde N es el nimero de
anos incluido en el analisis.

¢ SEC,:variable dicotomica que toma valor 1 para el sector ky 0
para el resto, siendo k=1 ... S—1, donde Ses el nimero de sec-
tores NACE de 2 digitos incluidos en la muestra.

5.4. Determinantes del coste de la financiacion:
resultados empiricos

5.4.1. Analisis univariante

Antes de analizar, mediante un analisis de regresion multiple, los
determinantes del coste de la financiacién de las empresas espano-
las, es de interés ilustrar las correlaciones existentes entre el coste de
la financiacién y el nimero de relaciones bancarias, el poder de
mercado y la eficiencia en la gestion bancaria.

El cuadro 5.5 muestra el coste financiero de las empresas y su dis-
tribucion en funcién del namero de relaciones bancarias. Para el
total del periodo analizado, el coste de la financiacién bancaria
aumenta con el numero de relaciones, aportando, por tanto, evi-
dencia favorable a la existencia de ventajas en términos de menor
coste asociadas a la banca relacional. Asi, el coste medio de la finan-
ciacion es del 7,98% para las empresas que trabajan con un solo
banco, del 8,19% para las que operan con tres y del 8,29% para las
que trabajan con cinco bancos o mas. En definitiva, la diferencia en-
tre el coste financiero soportado por las empresas con mas relacio-
nes bancarias (cinco o mas) frente a aquellas que operan con un
solo banco se sittia en torno a 31 puntos basicos para todo el perio-
do, siendo estadisticamente significativa al 1%.

La relacion creciente entre el coste financiero y el nimero de re-
laciones bancarias se mantiene durante todo el periodo compren-
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CUADRO 5.5: Coste financiero de la empresa. Distribucién por niimero

de relaciones bancarias y ano para el periodo 1996-2003

N.° relaciones

bancarias 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 Total
(porcentajes)
1) 12,10 9,84 8,45 7,06 7,61 7,77 6,96 5,96 7,98
2 11,99 10,01 8,66 7,18 7,89 8,11 6,98 6,05 8,10
3 12,40 10,23 8,83 743 7,74 7,99 7,07 6,02 8,19
4 12,71 10,27 8,90 7,02 791 8,29 7,19 6,28 8,29
5 0 mas) 12,51 10,39 8,83 7,18 7,71 8,04 7,23 6,22 8,29
Total 12,30 10,12 8,70 7,17 7,76 8,02 7,07 6,09 8,15
PB! 41 55 38 12 10 27 27 26 31

(8,56)* (8,75)*#* (4,15)** 0,52 —0,23 (2,60)* (3,64)* (3,21)* (22,80)**

! Puntos bdsicos de diferencia entre el coste financiero soportado por las empresas con cinco relaciones bancarias o mas fren-
te a aquellas que operan con una tnica entidad financiera. Entre paréntesis se reporta el valor del estadistico F correspondien-
te al andlisis de la varianza desarrollado para contrastar la significatividad de la diferencia en puntos basicos. ***, ** * indican

significatividad al 1, 5y 10%, respectivamente.

dido entre 1996 y 2003. De hecho, la diferencia en puntos basicos
entre las empresas que operan con cinco bancos o mas y aquellas
que trabajan con una unica entidad financiera es positiva en todos
los anos analizados, alcanzando un maximo de 55 puntos basicos en
1997 y un minimo de 10 en 2000. Salvo en 2000 y 2001, las diferen-
cias observadas son estadisticamente significativas al menos al 10%.

En el caso del poder de mercado, si bien la aproximacion utili-
zada permite medir el poder de mercado de forma separada para el
mercado de los préstamos y el de los depdsitos, centramos nuestro
interés en el primero de los mercados ya que el objetivo es analizar
los determinantes de los costes de la financiacion bancariay, en con-
secuencia, en el precio medio de los préstamos bancarios.

Los resultados también muestran, en general, una relacién cre-
ciente con el coste de la financiacion. Asi, el cuadro 5.6 contiene la
distribucion del coste financiero por quintiles segtin el valor medio
del indice de Lerner de poder de mercado en la fijacion del tipo de
interés de los préstamos de los bancos con los que operan las em-
presas. Para la media del periodo 1996-2003, el coste financiero del
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CUADRO 5.6: Coste financiero de la empresa. Distribucién por afos

y quintiles del poder de mercado del banco
con el que opera la empresa para el periodo 1996-2003

Poder de

mercado g6 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003  Total
Quintiles'

(porcentajes)

1 12,27 10,02 8,64 7,00 7,60 7,68 6,65 5,95 7,96
2 12,53 10,11 8,75 6,96 7,60 7,84 7,06 6,11 8,11
3 12,47 10,36 8,68 7,09 7,68 8,18 7,14 6,11 8,21
4 1229 10,33 8,89 7,31 7,87 8,18 7,29 6,08 8,28
5 11,92 9,78 8,63 7,51 8,03 8,23 7,23 6,17 8,19
Total 12,30 10,12 8,70 7,17 7,76 8,02 7,07 6,09 8,15
PB? -35 -24 -12 51 42 55 58 22 24

298 1,36 —0,35 (7.97)%% (515)% (9,80)%k (14,12)%% _91 (11,54)%*

! Quintiles ordenados de menor a mayor poder de mercado.

* Puntos basicos de diferencia entre el coste financiero soportado por las empresas que operan con los bancos con mas poder

de mercado (tltimo quintil) y el coste financiero de aquellas que operan con los bancos con menos poder de mercado (primer

quintil). Entre paréntesis se reporta el valor del estadistico F correspondiente al analisis de la varianza desarrollado para contras-

tar la significatividad de la diferencia en puntos basicos. *#*, **, * indican significatividad al 1, 5 y 10%, respectivamente.

20% de las empresas que operan con bancos con menor poder de
mercado es del 7,96%, mientras que aumenta al 8,19% para el 20%
de las empresas que trabajan con los bancos menos competitivos."
Esta diferencia de 24 puntos basicos en el coste financiero es esta-
disticamente significativa al 1%. A diferencia de lo que sucede con
las relaciones bancarias, la relacion entre el coste financiero y el po-
der de mercado no es creciente para el todo el periodo. De hecho,
s6lo a partir de 1999, el coste financiero de las pymes espanolas au-
menta significativamente a medida que crece el poder de mercado
de las entidades financieras con las que operan.

En relacion a la eficiencia en la gestion bancaria, el cuadro 5.7
constata la existencia de una relacién decreciente con el coste de la

¥ Los estadisticos descriptivos de las variables no muestran diferencias en el poder
de mercado en funcion del tamano de la empresa ya que el valor del indice de Lerner es
practicamente el mismo en los distintos estratos en los que se ha dividido la muestra.
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CUADRO 5.7: Coste financiero de la empresa. Distribucién por afos
y quintiles de eficiencia del banco con el que opera

la empresa para el periodo 1996-2003

Eficiencia
Quintiles' 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 Total
(porcentajes)

1 12,45 10,15 8,72 7,34 7,89 7,87 6,96 6,23 8,20
2 12,35 10,39 8,96 747 8,07 8,18 7,26 6,09 8,33
3 12,48 10,35 9,03 727 7,66 8,35 7,22 6,32 8,34
4 12,10 9,86 8,59 7,01 7,75 7,95 7,39 6,10 8,10
5 12,09 9,85 8,19 6,78 7,46 7,75 6,52 5,69 7,77
Total 12,30 10,12 8,70 717 7,76 8,02 7,07 6,09 8,15
PB? 36 30 53 56 44 13 44 54 43

2.8 2,14 (7,20)%%* (10,30)%%% (5,56)%* —0,55 (9,11)%* (13,63)%%% (39,16)%%*

! Quintiles ordenados de menor a mayor eficiencia.

? Puntos basicos de diferencia entre el coste financiero soportado por las empresas que operan con los bancos menos eficientes (pri-
mer quintil) y el coste financiero de aquellas que operan con los bancos mas eficientes (tiltimo quintil). Entre paréntesis se reporta
el valor del estadistico F correspondiente al andlisis de la varianza desarrollado para contrastar la significatividad de la diferencia en

puntos basicos. *##, ##¥ * indican significatividad al 1, 5y 10%, respectivamente.

financiacion. Asi, para la media del periodo 1996-2003, el 20% de
las empresas que trabajan con bancos menos eficientes soportan un
coste financiero mayor que el correspondiente al 20% de las em-
presas que trabajan con los bancos mas eficientes (iltimo quintil). La
diferencia entre ambos grupos de empresas asciende a 43 puntos ba-
sicos y es estadisticamente significativa al 1%. En términos generales,
la relacién decreciente entre coste financiero de las empresas y efi-
ciencia de los bancos se mantiene para todos los anos analizados en
este estudio. Sin embargo, el cuadro 5.7 pone de manifiesto que la re-
lacién entre ambas variables no es monoétona. Las empresas del se-
gundo quintil soportan un coste financiero mayor que las del prime-
ro, a pesar de que los bancos con los que operan son mas eficientes.

5.4.2. Andilisis de regresion miltiple

Los resultados derivados del analisis univariante son compatibles
con las hipotesis planteadas, en el sentido de que el coste financie-
ro de las empresas depende, en principio, de determinados aspec-
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tos relacionados con la naturaleza de la actividad bancaria. En con-
creto, el coste de la deuda:

1. aumenta con el namero de relaciones bancarias;
esta directamente relacionado con el poder de mercado de
los bancos.;

3. Disminuye cuando la empresa opera con bancos eficientes.

Sin embargo, el coste financiero también depende de otros as-
pectos que, si estuvieran correlacionados con las tres variables pre-
viamente citadas, podrian sesgar los resultados del analisis empirico.

CUADRO 5.8: Coste financiero de la empresa, banca relacional,

eficiencia y poder de mercado

Signo esperado Coeficiente estimado Coeficiente estimado
Constante &P 0,2526%* 0,2372
(21,72) (27,93)
Lerner_L + 0,0156%*
(5,45)
HH + —0,0307%%
(-4,11)
EFI — —0,0432%** —0,0416%**
(-4,61) (—4,43)
NREL + 0,00066%*** 0,00061#%#%*
(5,83) (5,40)
LIQ — —0,001 7% -0,0016%**
(=5,06) (—4,86)
COB_INT — —0,00005%** —0,00005%**
(-12,46) (-12,42)
COL — —0,0203%** —0,0199%**
(-16,32) (-15,89)
TAM — —0,0081*** —0,008%**
(—24,00) (-23,90)
Dummies ano SI SI
Dummies sector SI SI
N 42.626 42.626
R? ajustado 20,16% 20,13%
Estadistico F 195,65%** 196,34%**

Notas: En todos los modelos estimados la variable dependiente es el coste financiero de las empresas correspondiente al ano t
(t=1996, ..., 2003). Las variables independientes han sido calculadas a partir de las cuentas anuales del ano t-1. Entre parén-

tesis, ratio—t. *#¥ #* * indica significatividad al 1, 5y 10%, respectivamente.
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Para controlar el efecto de estas variables, se estim6 con el pool de
datos el modelo (5)." Los resultados de la estimacion para el perio-
do 1996-2003 han sido incluidos en el cuadro 5.8.

En términos generales, la estimacién del modelo confirma los re-
sultados derivados del analisis univariante. El coeficiente de la variable
EFI (eficiencia de los bancos) es negativo y significativo al 1%, lo que
muestra que la eficiencia en la gestion bancaria se traslada a un menor
coste de la financiacién concedida. En cambio, los coeficientes asocia-
dos a las variables LERNER L (poder de mercado) y NREL (nimero
de relaciones bancarias) son positivos (y estadisticamente significativos
al 1%), lo que muestra que las empresas que trabajan con un menor
numero de bancos y con entidades de dep6sito con menor poder de
mercado soportan un menor coste de la financiacién. En cambio, si,
en lugar de utilizar la variable LERNER_L, se aproxima la competencia
a través del grado de concentracion (HH) del mercado bancario de la
provincia en la que la empresa tiene su sede social, se obtiene un re-
sultado contrario a lo esperado. El parametro asociado a esta variable
es negativo y significativo al 1%, lo que confirma que HH no constitu-
ye un indicador adecuado del poder de mercado de las entidades fi-
nancieras. Finalmente, los coeficientes de las variables de control tie-
nen el signo esperado y son significativos al 1%. Asi, el coste financiero
disminuye con la liquidez (LIQ), el grado de cobertura de los intereses,
(COB_INT), 1a capacidad de la empresa para emitir deuda con colate-
ral (COL)y el tamano (TAM).

5.4.3. Anilisis de la robustez de los resultados

En este epigrafe se presentan los resultados de tres analisis de
sensibilidad llevados a cabo al objeto de reforzar la evidencia sumi-
nistrada en el epigrafe anterior. En concreto, se plantean los si-
guientes ejercicios adicionales:

1. Se ajustan los valores criticos del estadistico de contraste para
tener en cuenta el tamano muestral.

' No se han introducido efectos fijos en la estimacion ya que el nimero de observa-
ciones por empresa es muy reducido (de media, s6lo hay dos observaciones por empre-
sa). En consecuencia, a pesar de que el periodo analizado incluye ocho anos, mas que un
panel, se dispone de un pool de datos.
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2. Se evalia la estabilidad temporal de los parametros estimados.
3. Se estima el modelo (5.2) en distintas submuestras formadas
por empresas de tamano similar.

5.4.3.1. Tamarno muestral

Es sabido que, al aumentar el tamano muestral, disminuye el
error estandar de los parametros estimados y, con €l, la amplitud
del intervalo de confianza para el contraste de significatividad.
En otras palabras, cuando el tamano muestral es elevado, au-
menta artificialmente la probabilidad de rechazar la hipotesis
nula de que el parametro es igual a 0. Una posible solucion al
problema consiste en ajustar al alza el valor critico del estadistico
de contraste ¢.

En este trabajo, se consideran los valores criticos del estadistico ¢
ajustados por el tamano muestral propuestos por Connolly (1989):'

(= [(T—k) (TW—l)]}? (5.3)

donde T es el tamano muestral y %, el nimero de pardmetros esti-
mados. El parametro es significativo si su correspondiente estadisti-
co tes superior a £¥. El valor critico del estadistico de contraste para
las regresiones incluidas en el cuadro 5.8 es igual a ¢" = [(42.636 —56)
(42.636““2-636 - l) ]1;= 3,27696. Como puede apreciarse, los valores
del estadistico ¢ superan, en todos los casos, el valor critico ¢* indi-
cando que los resultados obtenidos no pueden atribuirse al elevado
tamano de la muestra utilizado en este trabajo.

5.4.3.2. Estabilidad de los parametros del modelo

Con objeto de contrastar si los resultados presentados con ante-
rioridad se mantienen a lo largo de todo el periodo analizado, se ha
estimado el modelo para cada ano. El cuadro 5.9 presenta los resul-
tados derivados de este andlisis de sensibilidad.

Por lo que respecta a las tres variables representativas de la acti-
vidad bancaria, es importante destacar que todos los parametros tie-
nen el signo esperado, excepto los asociados al poder de mercado

'» Como indican Szakmary y Kiefer (2004), la expresion de los valores criticos del esta-
distico ¢ reportados en el articulo de Connolly (1989, 140) incorpora un pequeno error ti-
pografico.
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para el ano 1996 y la eficiencia en 2001. No obstante, en algunos ca-
sos, los parametros no son significativos, especialmente los relativos
a la eficiencia que sélo son significativos en tres de los ocho anos
considerados. Conforme a lo esperado, los signos de los parametros
asociados a las variables de control son negativos y, practicamente
en todos los casos, significativos al 1%. Tan sélo la liquidez pierde
significatividad estadistica a partir de 1999.

5.4.3.3. Analisis por tamatios de empresa

Finalmente, se ha procedido a estimar el modelo en tres submues-
tras compuestas por empresas de tamano similar (cuadro 5.10): la pri-
mera formada por empresas de menos de nueve millones de euros de
activo, la segunda por empresas cuyo activo se sittia entre 9 y 18 millones
y la tercera compuesta por empresas de activo superior a 18 millones de
euros. Los resultados son similares a los obtenidos en los epigrafes ante-
riores. Ni el signo, ni la magnitud de los parametros asociados a las va-
riables propias de la actividad bancaria cambian por tamano de empre-
sa. Unicamente se observa una diferencia notable en el coeficiente
estimado para la variable eficiencia, que, en las empresas mas grandes,
es positivo aunque no significativo. En términos generales, la significati-
vidad del resto de variables, poder de mercado y relaciones bancarias
disminuye en las empresas grandes. A tenor del valor de ambos para-
metros, la reduccion de la significatividad parece asociada al menor nu-
mero de observaciones que forman parte del tercer grupo de tamano.

5.5. Conclusiones

En este capitulo hemos explorado la naturaleza de las relaciones ban-
ca-empresa en la economia espanola y su impacto sobre el coste de la
financiacion. El analisis del caso espanol reviste interés por varios mo-
tivos. En primer lugar, por el elevado peso de la financiacion bancaria
y, en consecuencia, por la importancia de la banca relacional como
tecnologia crediticia a utilizar por parte de los bancos para conceder
créditos; en segundo lugar, por la importancia relativa de las pymes en
el tejido productivo de la economia espanola y, en tercer lugar, por la
inexistencia —que sepamos— de trabajos publicados referidos al caso
espanol. Para ello, se utiliza una muestra de pymes en el periodo 1996-
2003, con la informacion que proporciona la base de datos SABI, que
es la tinica disponible que ofrece informacién sobre el ndmero de re-



[204] BANCA RELACIONAL Y CAPITAL SOCIAL EN ESPANA

CUADRO 5.10: Coste financiero de la empresa, banca relacional,

eficiencia y poder de mercado. Estimaciones por grupos de tamano

Activo entre 9.000  Activo entre 18.000

Signo esperado Activo < 9000 €
v 18.000 € ¥ 27.000 €
Constante 0,1750%# 0,1608%** 0,1124
(16,60) (10,99) (3,93)
Lerner_L 0,01373%#* 0,0161*** 0,0169*
(3,67) (3,30) (1,72)
Eficiencia —0,05206%** —0,049 7% 0,0018
(—4,32) (-3,00) (0,06)
Num_Relaciones 0,00056%%** 0,00046%** 0,00064*
(3,69) (2,48) (1,74)
LIQ —0,0023%#* -0,0007 -0,0016
(-4,97) (-1,25) (-1,45)
COB_INT 0,00008%##* —0,00005%#* —0,000008
(-11,05) (-8,62) (-1,08)
COL -0,0201#%** —0,0219%#* —0,0226%#*
(-12,07) (-10,53) (-5,69)
Dummies ano S St S
Dummies sector S S S
N 27.057 11.705 3.412
R? ajustado 18,41% 19,51% 17,02%
Estadistico F 115,94%** 53,55%** 13,96%#*

Nota: En todos los modelos estimados, la variable dependiente es el coste financiero de las empresas correspondiente al afio t
(t=1996, ..., 2003). Las variables independientes han sido calculadas a partir de las cuentas anuales del afo t-1. Entre parén-

tesis, ratio-t. *#¥, % * indica significatividad al 1, 5y 10%, respectivamente.

laciones bancarias. En el trabajo también se analiza la importancia de
algunas caracteristicas bancarias y, en concreto, el grado de compe-
tencia y eficiencia en la gestion a la hora de explicar las diferencias en
los tipos de interés aplicados a los préstamos a las empresas.

El analisis de las relaciones bancarias muestra que las pymes es-
panolas operan, por término medio, con tres entidades financieras
distintas, si bien hay importantes diferencias entre empresas. Asi,
mientras que existen empresas que trabajan con un unico banco
(25% de la muestra), otras mantienen relaciones con cinco o mas
entidades (19% de la muestra). Por tamanos, las empresas mas
grandes mantienen un mayor numero de relaciones bancarias, si
bien las diferencias entre tamanos son reducidas.



COSTE DE LA FINANCIACION EMPRESARIAL, BANCA RELACIONAL... [ 205 ]

En el contexto de las teorias de la intermediacién financiera que en-
fatizan las ventajas informativas de los bancos, los resultados avalan la hi-
potesis de que los problemas de asimetria de informacion y el consi-
guiente coste de monitorizacién son menores cuanto mas intensa es la
relacién bancaria, lo que se traduce en menores costes de la financia-
ci6én para las empresas que trabajan con un menor niimero de bancos.
En consecuencia, la relacién de confianza estrecha y duradera que se es-
tablece entre el prestatario y el banco genera capital social y beneficios
economicos en forma de menores tipos de interés en la financiacién
concedida. Asi, el andlisis univariante realizado muestra que el coste de
la financiacién empresarial es menor en las empresas que mantienen
una unica relaciéon bancaria, incrementandose conforme aumenta el
numero de relaciones bancarias. Este resultado se ve confirmado en el
analisis multivariante una vez se controla por el efecto de otras variables
explicativas del coste de la financiacion. Los resultados son robustos ya
que se mantienen tanto para el pool del periodo 1996-2003 como para
la practica totalidad de los anos y estratos de tamano considerados.

Una de las novedades del trabajo es el analisis del efecto de la
competencia bancaria sobre el coste de la financiacién proporcio-
nada por estas entidades. Las novedades fundamentales residen en
el estudio del caso espanol, asi como en utilizar un indicador de
competencia no estructural (el indice de Lerner), dadas las limita-
ciones que presenta, tanto desde un punto de vista teérico como
empirico, la utilizacion de indicadores estructurales basados en la
concentraciéon de los mercados. Ademds, una novedad importante
del trabajo es que mide la competencia, no del mercado bancario
(como hacen la practica totalidad de los trabajos existentes sobre
banca relacional), ni de los bancos que compiten en el mercado en el
que estd ubicada la empresa analizada, sino de los bancos que, efecti-
vamente, mantienen relaciones bancarias con la empresa. Los resul-
tados muestran que los bancos que disfrutan de mayor poder de mer-
cado trasladan dicho poder al coste de la financiacion, fijando tipos
de interés de los préstamos mas altos. El resultado es asi consistente
con la vision tradicional que establece que los mercados competitivos
pueden favorecer la banca relacional y sus beneficios en términos de
un menor coste de la financiacién, por lo que se rechaza, en conse-
cuencia, la hipétesis alternativa que establece que, en mercados com-
petitivos, los bancos tienen menos incentivos para invertir en banca
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relacional. El resultado es justamente el contrario en caso de utilizar
como proxy de la competencia de la concentraciéon del mercado ban-
cario de la provincia en la que tiene la sede social la empresa, lo que
muestra las limitaciones de los estudios que utilizan medidas estruc-
turales para aproximar la rivalidad competitiva de los mercados.
Otra de las caracteristicas bancarias analizadas es la eficiencia en la
gestion. Para ello, y partiendo de la estimacion de una frontera esto-
castica de costes operativos de las entidades de dep6sito (bancos, cajas
y cooperativas) espanolas, los resultados muestran que las mejoras en la
eficiencia en la gestion se trasladan al coste de la financiacion siendo
éste inferior en las empresas que trabajan con bancos mas eficientes.
El modelo estimado en este trabajo incorpora una serie de varia-
bles de control previamente identificadas en la literatura. Los resul-
tados de la estimacion para todo el periodo sugieren que el coste fi-
nanciero de las empresas estd inversamente relacionado con:

1. el tamano de la empresa;

2. su liquidez;

3. su capacidad para generar cash flowy atender los compromi-
sos de pago derivados de los contratos de deuda;

4. la capacidad potencial de la empresa para emitir deuda con
colateral.

De los resultados del trabajo se derivan dos importantes implica-
ciones de politica econémica:

a) Es importante implementar medidas encaminadas a incremen-
tar la rivalidad competitiva en los mercados bancarios dado el
efecto positivo que tendria sobre el coste de la financiacion v,
por tanto, sobre la inversion y el crecimiento econémico.

b) Las relaciones estables entre el banco y el prestatario permiten
reducir las asimetrias de informacién mejorando, de este modo,
las condiciones financieras con las que operan las empresas.

Frente a otros mecanismos de canalizacion del ahorro hacia la in-
version, como, por ejemplo, las bolsas u otros mercados financieros
no organizados, la banca relacional aporta un importante valor ana-
dido que justifica su existencia, especialmente en los contextos de
fuerte incertidumbre e informacion asimétrica que habitualmente
caracterizan a la pequena y mediana empresa.
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6. Capital social, expansion geografica
y eficiencia en el sector bancario espanol

José Manuel Pastor Monsalvez
Universidad de Valencia e Ivie
Emili Tortosa-Ausina

Ivie

EL capital social es un recurso productivo que emerge de las re-
laciones de los individuos y otorga ventajas y oportunidades adi-
cionales a los miembros de una determinada comunidad. Puede
concebirse como un conjunto de circunstancias intangibles, tales
como valores, normas, actitudes, redes sociales, etc., que se tradu-
cen en mayores niveles de confianza y permiten que una sociedad
funcione mas eficientemente alcanzando mayores cotas de bie-
nestar.

El concepto de capital social esta siendo rescatado por los eco-
nomistas para reexplicar fenémenos econémicos tan diversos como
el crecimiento econémico (Zak y Knack 2001; Iyer, Kitson, y Toh
2005), la productividad del trabajo (Hall y Jones 1999), el diferente
grado de desarrollo de los sistemas financieros (Ongena y Smith
2000 y Guiso, Sapienza, y Zingales 2004), etc. En todos estos traba-
jos se constata que la existencia de mayores niveles de capital social
en las sociedades incide positivamente en los fenémenos econémi-
cos estudiados. La conclusiéon que deberia extraerse de estos resul-
tados es que, para realizar valoraciones precisas sobre dichos feno-
menos econémicos, es imprescindible considerar que los niveles de
capital social de cada sociedad condicionan los resultados econémi-
cos potencialmente alcanzables por las mismas.

En el caso de la banca, existe una amplia literatura dedicada a es-
tudiar un tipo de capital social que se creay desarrolla entre el banco
y sus clientes a través de relaciones repetidas y/o duraderas que au-
mentan el conocimiento entre ambas partes y que generan la con-
fianza y actitudes favorables tipicas del capital social. Esta interaccion
repetida y duradera entre prestamistas y prestatarios aumenta la con-

[209 ]
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fianza entre los mismos y robustece sus lazos sociales, aumentando el
capital social. El resultado de ello no sélo es beneficioso para la clien-
tela, sino, también, para los bancos, porque la utilizacion de las venta-
jas de informacién generadas en los lazos transaccionales entre pres-
tamistas y prestatarios permite mejorar la eficacia de los contratos.
Adicionalmente, estos lazos sociales generan capital social que sirve
como un nput importantisimo para futuras transacciones en el proce-
so de toma de decisiones, no sélo crediticias, sino de cualquier otro
tipo. Este mayor nivel de capital social permite llevar a cabo los con-
tratos financieros en mejores condiciones.

Este enfoque, extensamente revisado en el capitulo 2 de esta mo-
nografia y conocido como «banca relacional», trata de analizar si
este trato favorable generado a través de las interacciones influye en
distintos aspectos de la actividad bancaria y ha sido considerado
como determinante en el funcionamiento de los sistemas financie-
ros de paises desarrollados.

Sin embargo, este capitulo pretende analizar un fenémeno has-
ta el momento inexplorado en la literatura y desde una perspectiva
diferente al enfoque de banca relacional: la influencia que el capi-
tal social de las sociedades tiene en la eficiencia en la provision de
servicios bancarios. En otros términos, se pretende analizar si el ca-
pital social del que disfrutan las distintas economias incide en la efi-
ciencia en la provisiéon de servicios bancarios. No se contempla, por
tanto, el problema de la eficiencia bancaria desde el punto de vista
de banca relacional, sino que se pretende analizar si la constatada
influencia positiva del capital social en otros fenémenos econémi-
cos también opera en el caso de la eficiencia bancaria.

Concretamente, se abordard la influencia del capital social en la
eficiencia de los bancos desde la perspectiva espanola, donde la
existencia de datos de capital social por provincias y sobre la distri-
bucién provincial de oficinas de las empresas bancarias y su evolu-
cion temporal permite construir una medida de capital social para
cada banco, y, también, analizar las consecuencias de las politicas de
expansion geografica sobre los niveles de capital social de los ban-
cos. Los resultados indican que aquellos bancos que desarrollan su
actividad favorecidos por un entorno con mayor nivel de capital so-
cial logran mayores niveles de eficiencia en costes. En otros térmi-
nos y desde el punto de vista social, la existencia de mayores niveles
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de capital social en las sociedades supone importantes ahorros en
costes de intermediacion para la sociedad. Por tanto, a la hora de va-
lorar la eficiencia bancaria, resulta imprescindible considerar los
efectos que el capital social tiene sobre las condiciones en las que se
desarrolla la actividad bancaria.

Tras esta breve introduccion, el epigrafe 6.1 justifica la influencia
del capital social en la operativa bancaria, asi como su influencia so-
bre la eficiencia. El epigrafe 6.2 se detiene a analizar ciertos rasgos
que caracterizan al sistema bancario espanol. El epigrafe 6.3 se de-
dica a describir la metodologia utilizada, tanto para el calculo de la
eficiencia como los instrumentos no paramétricos utilizados para
analizar la influencia del capital social en la eficiencia. El epigrafe 6.4
describe las variables seleccionadas y la muestra, mientras que el
6.5 revisa la relacién entre el crecimiento en la red de oficinas y el
capital social. En el epigrafe 6.6 se presentan los resultados de las es-
timaciones de eficiencia. Finalmente, el epigrafe 6.7 presenta las
principales conclusiones del trabajo.

6.1. La influencia del capital social de las sociedades
en la operativa bancaria

Como se ha puesto de manifiesto en el capitulo 2, la existencia de
relaciones repetidas y/o duraderas entre cliente y banco (banca re-
lacional) incide en muchos aspectos de la operativa bancaria. No
obstante, los bancos no sélo se benefician del capital social genera-
do a través de su relacion con la clientela, sino, también, del capital
social de la propia sociedad donde desarrolla su actividad. Esta epi-
grafe se dedica a destacar las vias de influencia del capital social de
las sociedades en la operativa bancaria.

El concepto de capital social se refiere al conjunto de confianza
interpersonal que los agentes econémicos tienen entre si, en las ins-
tituciones y en los sistemas que se han generado para favorecer su
bienestar social y econémico. La forma de influencia mas directa
del capital social de una sociedad en la operativa bancaria es a tra-
vés del incremento en los niveles de confianza de los agentes impli-
cados en las transacciones bancarias. En las economias en las que
existe mucho capital social, los individuos confian con mas facilidad
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mutuamente los unos en los otros, bien porque los valores adquiri-
dos en el proceso educativo asi se lo induce, bien porque existen
mecanismos sociales y legales de penalizacion a los incumplidores
de contratos (Pérez, dir,, et al. 2005). Como veremos, esta confianza
mutua tiene efectos beneficiosos, tanto para el banco y cliente,
como para la sociedad globalmente considerada.

Por su naturaleza, en los contratos bancarios cierta dosis de con-
fianza entre las partes resulta imprescindible. El depositante no sélo
confia en que el banco le pagara los intereses en el tiempo y forma
establecidos, sino, también, en que el dinero depositado le sera en-
tregado por el banco a su requerimiento. Similarmente, en los con-
tratos de préstamo, el banco confia en que el prestatario le devolve-
ra el dinero en las condiciones establecidas en el contrato. En
ambos casos, se observa que una parte «confia» en que la otra le de-
volvera el dinero en el futuro bajo unas determinadas condiciones.
Evidentemente, este intercambio de fondos estd sustentado por un
marco regulador y judicial que sanciona el incumplimiento de los
contratos, pero, también, por la confianza entre las partes implica-
das, que depende del capital social de la economia considerada. En
este sentido, resulta indudable que mayores niveles de capital social
tendran una influencia positiva, tanto sobre en el funcionamiento
de los contratos bancarios como sobre el numero de ellos (Guiso et
al. 2004).

Esta nocion de capital social como confianza interpersonal de
los individuos en las instituciones es importante para comprender
por qué en los sistemas financieros poco desarrollados, donde la
confianza entre los agentes es reducida, las transacciones se reali-
zan, en mayor medida, entre parientes cercanos y amigos, o en el
seno de grupos aislados, con lo que se renuncia a las ventajas que
conlleva el libre comercio y la especializacion de las actividades. En
definitiva, el capital social es un input en el funcionamiento eficien-
te del sistema bancario, ya que su existencia incide positivamente en
las condiciones bajo las que se establecen los contratos bancarios, fa-
cilitando la canalizacién del crédito entre ahorradores e inversores
y mejorando el entorno en el que los bancos realizan su actividad,
lo que es de esperar que repercuta en su grado de eficiencia.

Las vias de influencia del capital social de las sociedades en la
operativa bancariay en la eficiencia bancaria son multiples. Algunas



CAPITAL SOCIAL, EXPANSION GEOGRAFICA Y EFICIENCIA EN EL SECTOR... [ 213 ]

destacan el efecto positivo del capital social sobre las condiciones en
las que se desarrolla la operativa bancaria, reduciendo ciertos cos-
tes, mientras que otras destacan el mayor volumen de negocio de
los bancos como consecuencia del capital social.

En particular, es posible identificar las siguientes vias de in-
fluencia:

a) El capital social reduce los costes de informacion, monitorizacion
y de transaccion

La reduccién de los costes de informacién es uno de los factores
en los que el capital social influye. Levine (1997) afirma que los
mercados financieros desarrollados atendan los costes de informa-
cion y de transaccion. La evidencia empirica demuestra que, en
aquellas comunidades donde el acceso a los mercados financieros
es dificil, la informacién requerida es normalmente obtenida a tra-
vés de redes sociales y alianzas internas en la comunidad, que son las
que generan la informacion requerida (Morduch 1999; Ferrary
2003). En las economias desarrolladas, el proceso de reduccion de
las asimetrias de informacién se realiza mediante la recopilacién y
procesado de informacion por parte de los bancos. En economias
con elevados niveles de capital social, los requerimientos de infor-
macién por parte de las partes implicadas son menores, al ser susti-
tuidos por la confianza en los mercados e instituciones. Adicional-
mente, existen mecanismos complementarios proporcionados por
las autoridades publicas como la socializacién de la informacién a
través de la generaciéon de archivos nacionales de morosos y esta-
bleciendo rankings de solvencia de empresas que permiten a ambas
partes demandar informacién sobre la otra, reduciéndose asi las asi-
metrias de informacién (Ferrary 2003). Sin embargo, caeleris paribus,
cuanto mayor sea el capital social de una sociedad, menores seran
los costes de informacién, monitorizacién y transaccién de las ope-
raciones bancarias necesarias para resolver los contratos.

Otros autores (Vega-Redondo 2002, 2003) argumentan que el
capital social y las redes sociales reducen los costes de informacién
debido a la existencia de economias de red. Estas economias sim-
plifican la complejidad de las relaciones entre individuos y aumen-
tan la fluidez con la que se transmite la informacioén dentro de la
red social. Asi, en sociedades segmentadas en las que no existen co-
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nexiones entre individuos o entre grupos sociales o éstas son débi-
les, los costes de informacion soportados por los bancos para el co-
nocimiento de cada cliente no pueden ser aprovechados para co-
nocer a otros clientes o grupos, al no estar relacionados entre si. Por
el contrario, cuando los vinculos entre individuos son abundantes y
fuertes, la inversion en informacién por parte del banco para cono-
cer a un cliente aportard también informacion sobre otros agentes
con los que el anterior mantenga vinculos sociales o econémicos,
reduciéndose asi los costes de informacion.

b) El capital social reduce la prima de riesgo disminuyendo

los costes financieros y los costes de crédito

Otra de las vias de influencia del capital social de las sociedades
en la operativa bancaria es a través de la reduccion en las primas de
riesgo que las partes se exigen para compensar una eventual ruptu-
ra del contrato bancario. Las partes implicadas no solo establecen
lazos de confianza mutua, tanto mas fuertes cuanto mas intensa
(amplia, repetida y duradera) sea su relaciéon (banca relacional),
sino que también confian en que el sistema e instituciones existen-
tes en la sociedad (capital social) evitaran el fracaso del contrato
bancario o disminuira la probabilidad de tal suceso.

Asi, por ejemplo, los depositantes confiardn en que el banco
cumplira con el contrato de depésito reintegrandole los fondos de-
positados y los intereses segun lo estipulado y, por tanto, exigiran
una menor prima de riesgo para colocar sus fondos en el banco, lo
que disminuira el tipo de interés de los depésitos, con la consi-
guiente reduccién en los costes financieros de los bancos.

Desde el punto de vista del banco, cuando el capital social de la
sociedad es alto, el banco confiara en que el prestatario devolvera
los fondos prestados en las condiciones establecidas en el contrato
de préstamo, lo que reducird la prima de riesgo exigida y disminui-
ra el coste del crédito para el prestatario. Asimismo, es de esperar
que esta disminucion del coste del crédito incentive la demanda de
crédito.

Petersen y Rajan (1994, 1995) y, mas recientemente Elyasiani y
Goldberg (2004), analizan cémo la existencia de relaciones (capi-
tal social relacional) entre el banco y el prestatario afecta a la dis-
ponibilidad y al coste del crédito. Los resultados confirman que,
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cuanto mayor es el capital social, mayor es la disponibilidad de
crédito y menor es el coste del crédito (v. capitulo 2 de esta mo-
nografia).

c) El capital social disminwye la morosidad crediticia

Cuanto mayor es el capital social de una sociedad, no sélo seran
menores los costes de informacion, sino que la calidad de la infor-
macion obtenida para evaluar los riesgos de insolvencia sera mayor,
por lo que esperaremos que mayores niveles de capital social dis-
minuyan la morosidad de los créditos, via mejoras en la calidad de
la informacion. En este sentido, Ferrary (2003) argumenta que,
para reducir la incertidumbre en la evaluacién del riesgo, el analis-
ta del banco compensa los métodos objetivos con la adquisicién de
informacién a través de relaciones informales basadas en la con-
fianza. La calidad de la evaluacion del riesgo y la reduccion del ries-
go de informacién asimétrica dependera del capital social con el
que cuenta el analista y de su integracion en las redes sociales en las
que se desenvuelva su actividad.

No obstante, las mejoras en la calidad de la informacién no son
la Gnica via por la que el capital social influye en la morosidad, pues
los costes sociales (aislamiento en la comunidad y/o exclusién de la
misma) asociados a un impago pueden ser tan negativos para el
prestatario que desincentiven las practicas morosas.

Diversos estudios han analizado la existencia de una relacion en-
tre capital social y morosidad bancaria. Asi, Karlan (2004) encuen-
tra que, cuanto mayor es el capital social de la sociedad, mayor es la
tasa de pago de los préstamos. En el mismo sentido Ferri y Messori
(2000) demuestran que el mayor capital social existente en las re-
giones del norte de Italia esta relacionado con la existencia de me-
nores tasas de morosidad.

d) El capital social aumenta la oferta de crédito
y disminwye el racionamiento
En algunos casos, el procedimiento de reducciéon de asimetrias
de informacién por parte del banco mediante la recopilacion y pro-
cesado de la misma no resulta rentable, ya que los costes operativos
de generacién del crédito (principalmente, de obtencién y proce-
samiento de la informacion) son elevados en relacion con la renta-
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bilidad esperada de la operacion y los riesgos demasiado altos. Por
otra parte, algunos individuos y empresas no tienen activos suficien-
tes para comprometerlos como garantias en dichas operaciones. En
estos casos, los bancos deciden no conceder el préstamo provocan-
do racionamiento de crédito.

Por las razones anteriormente expuestas, si el capital social re-
duce las asimetrias y los costes de informacion, puede convertir en
rentables operaciones que no lo serian en otro caso. De esta forma,
el capital social contribuye a aumentar la oferta de crédito y a redu-
cir el racionamiento.

No obstante, si bien los bancos son beneficiarios del capital so-
cial de la sociedad a través del aumento en su volumen de negocio,
las pequenas empresas y los individuos y comunidades marginales,
que suelen tener restricciones crediticias, se veran también benefi-
ciados por la existencia de capital social, si éste les permite reducir
su racionamiento y acceder al crédito a un menor coste (al reducir
la prima de riesgo).

Los resultados empiricos obtenidos en muchos trabajos confir-
man que, cuanto mayor es el capital social, mayor es la disponibili-
dad de crédito.

e) El capital social estimula el uso de los productos bancarios
por parte de la clientela

Como se ha comentado anteriormente, los principales contratos
bancarios pueden ser considerados como una relacién de confian-
za en la que el principal confia en un agente. La rentabilidad espe-
rada de la actividad depende, entre otras cosas, de la probabilidad
de abandono del agente. Asi, cuando alguien acepta un pago con
cheque o tarjeta de crédito, el principal confia en que el agente ten-
ga fondos en su cuenta. La rentabilidad esperada del cheque de-
pende del nivel de confianza en el agente que, a su vez, depende del
nivel de capital social. Por tanto, caeleris paribus, los individuos que
residan en comunidades con reducidos niveles de capital social uti-
lizaran en menor medida los productos bancarios, muy intensivos
en confianza (Guiso et al. 2004).

Desde el punto de vista de la decisién de cartera, los activos no
s6lo dependen de su riesgo intrinseco, sino, también, de la proba-
bilidad de ser expropiado y, por tanto, del nivel de confianza que
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requieren. Este razonamiento es utilizado por Guiso et al. (2004)
para concluir que, cuando el capital social es bajo, las economias
domésticas invertiran una proporcién mayor de sus carteras en los
activos menos «intensivos en confianza», como el efectivo, y una me-
nor proporcién en otros activos mas «intensivos en confianza»,
como los depositos, acciones, etc.

Por estos motivos, como tanto los outputs bancarios tradicionales
(depdsitos y préstamos) como los no tradicionales (operaciones fue-
ra de balance) son contratos intensivos en confianza, es de esperar
que el uso de estos productos por parte de las economias domésti-
cas y empresas sea mayor en sociedades con altos niveles de capital
social. Por el contrario, en economias con menores niveles de capi-
tal social, se espera un mayor recurso a la financiacién procedente
de amistades o parientes cercanos.

La evidencia empirica en este sentido es abundante. Historica-
mente, las crisis de confianza materializadas en pdnicos bancarios
han incentivado el uso del efectivo como refugio de la riqueza finan-
ciera, en detrimento de los depésitos (por ejemplo, la crisis de 1929).
Guiso et al. (2004) también obtienen una relacién positiva y signifi-
cativa entre el capital social y el uso de cheques y tarjetas, y negativa
y significativa entre el capital social y el uso de efectivo.

En definitiva, a lo largo de estas lineas se ha justificado, por distin-
tas vias, como el capital social incide en la operativa bancaria. El capi-
tal social reduce los costes de monitorizacion, de informacién, de tran-
saccion, financieros y de insolvencia y aumenta la oferta de créditos y
de todo tipo de productos bancarios en general intensivos en confian-
za. Por todo ello, es de esperar que la eficiencia de los bancos sea ma-
yor en aquellas economias con mayores niveles de capital social.

Debe advertirse que, practicamente, todos los efectos resenados
del capital social en la banca operan por la via de los costes: en al-
gunos casos reduciendo el volumen de inputs necesarios [casos a)
y ¢)]; en otros, reduciendo el precio de un input, como es el coste fi-
nanciero de los depositos [caso b)]. En los casos d)y e) incide positi-
vamente sobre el volumen de outputs del banco. Por todo ello, la
medida de eficiencia apropiada para evaluar el efecto del capital so-
cial es la de eficiencia en costes.

El esquema 6.1 resume las vias de influencia del capital social en la
eficiencia en costes de los bancos. Basicamente, el proceso de inter-
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ESQUEMA 6.1: Eficiencia en costes y capital social

Outputs
Inputs/Costes
P R
| y, = Créditos PEEE
—>| w,x, = Gtos. personal |
| y, = Depésitos |<—
> w,X, = Gtos. generales | |:| |:| | TECNOLOGIA
y | y, = Otros activos |<—
. ->| w,X, = Costes financieros | .
_ | y, = Comisiones |<—

Capital social

l a) W Costes informacién

I ¢) ¥ Morosidad

.......................... -.{ b)*Primaderiesgo |>....-..-.....-..-..-..-..-
d) A\ Oferta de crédito }

e) A\ Uso prod. bancarios |

mediacion realizado por los bancos consiste en obtener una gama de
determinados outpuis bancarios (y, = Créditos, y, =Depositos, y, = Otros
activos rentables, y, = Comisiones) mediante el uso de unos determi-
nados recursos productivos o inputs (x,) (trabajo, oficinas, recursos fi-
nancieros), pagando por ellos unos precios (w,) por lo que se incurre
en costes [gastos de personal (w, x, ), gastos generales (w, x,)y costes fi-
nancieros (w, x,)]. El proceso de transformacion se realiza de forma efi-
ciente cuando, dados los precios de los inputsy el estado de la tecnolo-
gia, el banco obtiene los outputs con los menores costes posibles.

La influencia del capital social resulta relevante en este proceso de
transformacién pues, cuanto mayor es el capital social de la sociedad,

a) Menores son los costes de informacion, lo que reduce los gas-
tos de personal (w, x, )y los gastos generales (w, x,) necesarios
para la obtencién de dicha informacién.

b) Menor es la prima de riesgo que exigen los depositantes, lo
que reduce los costes financieros para el banco (w, x;)y, por
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otra parte, reduce el coste de crédito para el prestatario, con
el consiguiente efecto positivo sobre los créditos concedidos
por los bancos (y, ).

¢) Menor es la morosidad, por lo que se reduciran las provisio-
nes por insolvencias y los gastos de personal (w, x,)y de ad-
ministracion (w, x,) en los que debe incurrir el banco para la
recuperacion de los préstamos fallidos.

d) Aumenta la oferta de crédito (y, ), al reducirse las asimetrias y
costes de informacion.

e) Aumenta el uso de productos bancarios por parte de la clien-
tela, con el consiguiente efecto positivo sobre los outputs tra-
dicionales de los bancos (créditos, depositos, etc.; y;, Yo, ;) ¥
sobre los servicios ofrecidos no tradicionales con contraparti-
da en forma de comisiones (y, ).

6.2. Rasgos del sistema bancario espanol

Ala hora de abordar la influencia del capital social en la eficiencia
bancaria en el caso espanol, resulta ineludible detenerse a repasar
ciertos rasgos del sistema bancario espanol, asi como su evolucion
idiosincrasica a lo largo de los ultimos 20 anos.

Durante las tltimas dos décadas, el sector bancario espanol ha com-
partido con el resto de los sistemas bancarios de la Unién Europea el
objetivo de armonizacion de los entornos reguladores y competitivos
en los que operan las entidades bancarias de los diferentes paises. Sin
embargo, el caso espanol ha tenido sus peculiaridades, marcadas, en
gran parte, por ser, en los inicios del proceso, uno de los sistemas ban-
carios en los que las empresas bancarias operaban mads al abrigo de la
competencia exterior, y en el que la regulacién era mas estricta. Como
consecuencia de la misma y de la falta de libertad de tipos de interés,
buena parte de la competencia se desarroll6 durante anos a través de la
apertura de oficinas, formando densas redes que favorecieron la gene-
racion de relaciones con la clientela (Pérez, Maudos, y Pastor 1999).

No obstante, el conjunto de medidas reguladoras no ha afectado
por igual a los tres tipos de entidades que han venido operando en el
sistema bancario, esto es, bancos, cajas de ahorros y cooperativas de
crédito. Si bien, en la actualidad, cada uno de estos tres agregados ban-
carios esta sometido a la misma regulacion operativa y puede llevar a
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cabo las mismas actividades, persistiendo tinicamente las diferencias
derivadas de su dispar trayectoria previa, no ocurria lo mismo hace al-
gunos anos, y existian regulaciones especificas siendo, en general, mas
laxa aquella que afectaba a los bancos, tanto en lo referido a la orien-
tacion de las inversiones como a la apertura de oficinas.

Debido a esos origenes, en la actualidad persisten diferencias en-
tre las entidades, derivadas, en parte, de la heterogeneidad regula-
dora a la que estaban sometidas en el pasado. Las tendencias obser-
vadas en esos grupos institucionales son diversas. Muchas de ellas,
en especial las que hacen referencia a la evolucién de la composi-
cion del balance, han sido repasadas en el capitulo 3. Una de las
mas llamativas hace referencia a la dispar evolucion del nimero de
sucursales de los tres tipos de entidades. Asi, los bancos han dismi-
nuido sus sucursales desde 18.254 en 1992 a 14.209 en 2005. Por su
parte, las cajas han aumentado sus oficinas de 14.298 a 21.529 en
2005. Similarmente, las cooperativas han pasado, de 3.080 en 1992,
a 4.559 en 2005. Esta evolucion se ve reflejada en el grafico 6.1, que
muestra el porcentaje de oficinas sobre el total del sistema bancario
para cada uno de los agregados considerados.

Esta tendencia relativa a la expansion geografica de las cajas de
ahorro tiene su desencadenante en el Real Decreto 1582/1988 que,
ante los deseos de algunas cajas de extender su operativa por todo

GRAFICO 6.1: Porcentaje del total de sucursales bancarias
por tipo de entidad (1992-2004)

(porcentaje)
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Fuente: Banco de Espana.
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el territorio nacional en igualdad de condiciones a las que los ban-
cos ya disfrutaban desde 1974, asi como las consecuencias de la en-
trada de Espana en la entonces Comunidad Econémica Europea,
eliminé las barreras a la expansion geografica a lo largo y ancho del
territorio nacional (v. Illueca, Pastor, y Tortosa-Ausina 2005). Si bien
bancos, cajas y cooperativas han experimentado fuertes cambios en
distintos planos de su actividad, son las cajas de ahorro las entidades
que mas han aprovechado la desregulacion de la expansion geogra-
fica. En cambio, los bancos, que ya contaban con redes nacionales,
las han reestructurado con ocasion de las fusiones reduciéndolas, y
han participado mas intensamente y de forma mas dinamica de
otros procesos como la internacionalizacion.

Los procesos de expansién geografica e internacionalizacion tie-
nen un calado diferente para bancos y cajas. Asi, en el primero de
estos procesos, el nimero de cajas que ha participado ha sido eleva-
do, mientras que el segundo proceso es mucho mds importante en
el caso de los bancos.

En todo caso, las implicaciones de estos procesos para los objeti-
vos de este trabajo son diferentes si tenemos en cuenta que el obje-
tivo es analizar como incide el capital social sobre la eficiencia con
la que operan las entidades bancarias espanolas. Para llevar a cabo
ese andlisis, hemos de disponer de una medida del capital social
existente en cada territorio. Partiendo de la misma, se puede valo-
rar la influencia que dicha variable ha tenido sobre la evolucion de
las entidades, orientando su expansién geografica y como determi-
nante de su eficiencia. Para ello se debe construir una medida de ca-
pital social del entorno especifico de cada entidad a partir de la in-
formacion relativa al niimero de sucursales que tienen en cada
provincia, por una parte, y el volumen de capital social existente en
cada provincia.

El razonamiento es sencillo y consiste en que las empresas ban-
carias con mas sucursales en provincias con mayor volumen de ca-
pital social trabajan en un entorno de mayor confianza. Por tanto,
sera beneficioso para ellas ubicarse alli donde la confianza sea mas
elevada, pues su existencia incide positivamente en las condiciones
bajo las cuales se deben resolver los contratos bancarios, facilitando
asi la canalizacion del crédito entre ahorradores e inversores y me-
jorando, en ultima instancia, la eficiencia de los bancos.
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6.3. Metodologia

La medicién de la eficiencia puede llevarse a cabo siguiendo diferentes
métodos, que podemos clasificar en dos grandes categorias: paramétri-
cos y no paramétricos. Como es sabido, la principal ventaja de los mé-
todos no paramétricos reside en su flexibilidad, al no requerir la previa
especificacion de una forma funcional para la frontera ni para el tér-
mino de error. Por el contrario, tienen el inconveniente de que son mé-
todos deterministas, incapaces de separar el término de error de la pro-
pia ineficiencia. Los métodos paramétricos si permiten tal separacion,
pero a costa de especificar/imponer previamente una forma funcional
para la frontera (inobservada), asi como de la realizacion de supuestos
acerca de la distribucion del término de error y de la ineficiencia.
Varias monografias realizadas por expertos en la materia han veni-
do ofreciendo minuciosas descripciones de las técnicas que se han de-
sarrollado durante los Gltimos tres decenios (v., por ejemplo, Fried,
Lovell, y Schmidt 1993). Sin embargo, las monografias mas recientes se
han decantado exclusivamente por alguno de los dos grupos de técni-
cas. Asi, Lovell y Kumbhakar (2000) se ocupan, exclusivamente, del
analisis de la eficiencia a través de métodos paramétricos conocidos
como de frontera estocastica [SFA (Stochastic Frontier Analysis)],
mientras que Fare y Grosskopf (2004) se ocupan solo del llamado ana-
lisis de la envolvente de datos [DEA (Data Envelopment Analysis) ].
No obstante, los ritmos de evolucién de ambos enfoques no han
ido parejos en los ultimos tiempos. Asi, si bien hasta principios de
los noventa ambos tipos de técnicas experimentaron un progreso si-
milar, desde hace algunos anos, es mayor el uso de las técnicas no pa-
ramétricas y las nuevas propuestas se decantan claramente hacia el
campo no paramétrico.' El presente capitulo sigue esta tendencia y
utiliza un enfoque no paramétrico para la medicién de la eficiencia.

' Asi, Cazals, Florens, y Simar (2002) presentan un estimador no paramétrico que
es mas robusto a los valores atipicos que DEA o FDH (Free Disposable Hull), Aragon, Daouia
y Thomas-Agnan (2005) presentan un estimador no paramétrico de la frontera eficiente
basado en los cuartiles condicionales de una distribucion apropiada asociada al proceso
de produccion. Martins-Filho y Yao (2003) proponen también un estimador no paramé-
trico de fronteras que «envuelve» los datos y es mads robusto a observaciones atipicas que
otros métodos propuestos con anterioridad.
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El capital social puede considerarse un recurso productivo (in-
put) del que se benefician los bancos, por lo que se debe considerar
como un énput adicional del problema de optimizacién. El proble-
ma reside en que, a diferencia de otros inputs, los bancos no pueden
variar discrecionalmente el capital social de su entorno, por lo que
debe recibir un tratamiento diferenciado del resto de inputs.

Existen varios procedimientos para incluir variables ambientales
o no discrecionales en DEA (Fried y Lovell 1996; Rouse 1996), que
pueden ser clasificados en una, dos y tres etapas.

Banker y Morey (1986a, 1986b) propusieron el procedimiento
mas directo, basado en una sola etapa. Consiste en dar un trata-
miento diferenciado a los inputs discrecionales de los no discrecio-
nales, no permitiendo reducciones radiales en el caso de inputs no
discrecionales. El proposito es restringir la comparaciéon sélo a
aquellas empresas o DMU (Decision Making Unils) sujetas a las mis-
mas o peores condiciones ambientales. Este procedimiento presen-
ta la ventaja de ser el mas simple y el de mas facil interpretacion, ra-
z6n por la cual es el mas extendido en la literatura. Sin embargo,
plantea el inconveniente de que la direccién de influencia de cada
variable debe ser conocida a priori.

Ruggiero (1996) realizé un refinamiento muy conveniente del
procedimiento propuesto por Banker y Morey, eliminando la res-
triccién de convexidad en los inputs no discrecionales. Al hacerlo,
los inputs no discrecionales son tratados como factores que deter-
minan la posicién de la frontera, es decir, que actian como restric-
ciones que dan lugar a multiples fronteras que excluyen de la com-
paracion a las DMU con situaciones o ambientes mads favorables en
términos de la variable no discrecional.

Los procedimientos bietapicos también son muy usados en la li-
teratura. El mas comun es el que intenta explicar los indices de efi-
ciencia obtenidos en la primera etapa por medio de una regresion
expost que incluye un conjunto de variables de control entre las que
se encuentran las ambientales.? El principal inconveniente de este
procedimiento es que los indices de eficiencia ajustados pueden sa-
lirse del intervalo (0,1). Para solventar este inconveniente, es usual

? El primer trabajo en utilizar este procedimiento fue el de Timmer (1971).
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utilizar modelos de censurados como el TOBIT.? Adicionalmente,
este enfoque hace un uso simultaneo de procedimientos no para-
métricos en la primera etapa y paramétricos en la segunda, lo cual
le resta homogeneidad metodolégica.

Finalmente, Fried y Lovell (1996) proponen un procedimiento
en tres etapas. En la primera, se utiliza el modelo DEA tradicional
incluyendo sélo inputsy outputs. En la segunda etapa se utiliza bien
DEA o SFA para corregir por el efecto de las variables ambientales.
Para ello se ajustan los slacks obtenidos en la primera etapa por el
efecto de las variables no discrecionales. Finalmente, en la tercera
etapa, las variables ajustadas se utilizan para obtener los indices de
eficiencia ajustados por el entorno.

En este trabajo se va a utilizar el procedimiento de una etapa con
el refinamiento propuesto por Ruggiero (1996). Como se ha co-
mentado, su principal inconveniente reside en que es necesario
conocer con antelacién la direccién de la influencia de la variable
ambiental a considerar, pero, en nuestro caso, la direcciéon de in-
fluencia del capital social en la eficiencia es conocida a priori y ha
sido extensamente justificada en secciones anteriores.

Para ilustrar la metodologia, supéngase que existen los bancos i
=1, ..., Rque producen un vector de P outputsy, = (y,, ..., y,,) O,
usando M inputs x;= (x,, ..., x,,) [J™ , pagando por ellos unos pre-
clos w,= (wﬂ, ey W,

iM
de ser calculada resolviendo el siguiente problema DEA estandar

) 7M. La eficiencia en costes del banco i pue-

que compara al banco i con todos los Rbancos de la muestra (Char-
nes, Cooper, y Rhodes 1978):

M
Min X w, x,
m - wm

R
s.t. 217,))7[)2))2.[] p=1,.,P
(6.1)

* En lugar de ajustar los indices de eficiencia obtenidos, otros autores proponen pro-
cedimientos bietapicos basados en ajustar los residuos o slacks (por ejemplo, McCarty, y
Yaisawarng 1993; Fried, Lovell, y Schmidt 1993).
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La solucion de este problema, x;” = (x.), ..., x,,/), corresponde al
vector de inputs 6ptimo, es decir, el que minimiza los costes de pro-
duccion del vector de outputs dados los precios de los inputs. Se ha
obtenido de la comparaciéon del banco i con una combinacién
lineal de inputs que produce, al menos, tanto de cada output utili-
zando una cantidad menor o igual de inputs. Los costes 6ptimos
C = Z w, X, seran, por deﬁmc}on iguales o menores que los cos-
tes observados del banco i, C;= 2 w, X, .

La eficiencia en costes total del banco i (CE, -) se expresa, por tan-
to, como la ratio entre los costes observados del banco iy los costes
optimos:

£3

w. .
m " im

Ci* m=1
(= f=til—— (6.2)

donde CE < 1.

El grafico 6.2 ilustra este concepto para el caso de dos inputs. La
isocuanta esta formada por las empresas eficientes B, F'y Gy las com-
binaciones lineales de ellas. Dado el precio relativo de los inputs, el
minimo coste (C) se obtiene de una combinacion lineal de By F.

GRAFICO 6.2: Eficiencia en costes en DEA
A
Xy
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Dado que la empresa i tiene unos costes de C, podemos representar
la eficiencia total en costes (CE) como la distancia (ratio) entre las
dos isocostes.

El problema del enfoque anterior reside en que ignora el papel
de los inputs no discrecionales, es decir, no considera la posibilidad
de que bancos que operan en diferentes economias se enfrenten a
ambientes diferentes (en nuestro caso, diferentes niveles de capital
social) y que esto influya en la eficiencia.

Imaginemos que el banco i estuviera sometido a un ambiente
muy desfavorable, con un nivel muy bajo de capital social en su eco-
nomia. Para este banco, alcanzar los costes minimos (C.") resultaria
imposible. Compararlo con las practicas de bancos que tienen am-
bientes mas favorables no seria lo mas correcto y sesgaria los resulta-
dos, al penalizar erréneamente la valoraciéon de los bancos que
actian en entornos desfavorables. El grafico 6.3 ilustra esta posibili-
dad para un hipotético banco 1.

GRAFICO 6.3: Eficiencia en costes e inputs no discrecionales en DEA

A
X

Isoq(Y,,)

Isoq(Y)

X

El banco i deberia de ser comparado con los bancos H, [y K, so-
metidos a ambientes igual o mas desfavorables que el analizado, es
decir, con menores o iguales niveles de capital social. De esta forma,
realmente, los costes minimos alcanzables por este banco ¢ serian
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los representados por la isocoste C,(y su eficiencia en costes estaria
representada por la distancia entre las isocostes C.y C.

La consideracion del capital social como input discrecional per-
mite descomponer la eficiencia total en costes del banco i (CE,) de
la siguiente forma:

c o[ o
CE = — = [ L (6.3)
Z Cz Cz CiKS
CEk.  SE,

El primer término es la «eficiencia en costes corregida por capi-
tal social» del banco i (CEk,), definida como la ratio entre los costes
6ptimos representados por una frontera formada por bancos y com-
binaciones lineales de bancos con iguales o menores niveles de ca-
pital social (Cj)y los costes del banco i (C,).

El segundo término representaria el concepto de «eficiencia so-
cial» del entorno del banco i (SE,)y se define como la ratio entre los
costes 6ptimos que éste podria alcanzar en el caso de que estuviera
en una economia con un entorno muy favorable, con elevados ni-
veles de capital social (C;") y los costes 6ptimos realmente alcanza-
bles por el banco i (Cj) en su entorno efectivo.

C’
SE, =C—l (6.4)
iKS

Notese que este segundo indicador es una medida de la penali-
zacién que impone la sociedad a la empresa bancaria por tener ba-
jos niveles relativos de capital social.

A nivel practico, el problema reside en calcular los costes 6pti-
mos del banco i (C) comparandolo s6lo con los bancos sometidos
a iguales o peores entornos, lo que se consigue resolviendo el pro-
blema (6.1) modificado:

R
s.t. Z)\TymZyip p=1,..,P

R
Max <x m=1,.., M (6.5)
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A =0 si KSoc > KSoc,

donde se ha introducido una restriccion adicional para limitar el
ambito de comparacién a aquellos bancos sometidos a ambientes
igual o mds desfavorables [en nuestro caso, con iguales o menores
niveles de capital social (KSoc)] que el banco analizado (Ruggiero
1996, 1998, 2004).

Con el fin de aportar una mayor riqueza al analisis de cara a eva-
luar el impacto sobre la eficiencia en costes de la inclusion del capi-
tal social como input no discrecional, tendremos en cuenta un con-
junto de instrumentos consistentes con el cardcter no paramétrico
de los indices obtenidos en la primera etapa.

Entre el conjunto de técnicas que utilizaremos, en un primer lu-
gar, haremos uso del contraste no paramétrico de Wilcoxon, que,
en el sector bancario, ha sido aplicado, entre otros, por Elyasiani y
Mehdian (1995).* Este contraste es el usual cuando no es razonable
asumir que las observaciones se distribuyan de manera normal,
como es el caso de los indices de eficiencia.

Este contraste, de manera analoga al contraste-¢ o al analisis de la
varianza, permite conocer si un determinado estadistico difiere sig-
nificativamente. En concreto, el contraste de Wilcoxon proporcio-
na informacion sobre las diferencias entre medianas.

Sin embargo, si pretendemos llevar a cabo un andlisis mds por-
menorizado, podemos recurrir a algunos instrumentos desarrolla-
dos en el campo de la estadistica no paramétrica. En concreto, Li
(1996) propuso un contraste no paramétrico para conocer si dos
distribuciones (y no s6lo dos estadisticos resumen como la media o
la desviacion tipica) difieren estadisticamente sin necesidad de lle-
var a cabo supuesto alguno sobre las mismas. Este contraste fue re-
finado mas adelante por Fan y Ullah (1999).

La aplicacion de estos contrastes requiere, en una primera fase,
estimar no paramétricamente por métodos de suavizado kernel las

* Dado que es un contraste habitual que viene recogido en cualquier manual de es-
tadistica avanzada, hemos optado por omitir los detalles (v, por ejemplo, Hollander y
Wolfe 1999).
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funciones de densidad correspondientes a los indices de eficiencia
en costes sin corregir (CE) y corregidos por capital social (CEk). Si
bien existen multitud de monografias que se ocupan del tema, qui-
z4s la contribucién mas relevante sea la de Silverman (1986), y, tam-
bién, las mas recientes de Wand y Jones (1995), Pagan y Ullah
(1999) o Hardle et al. (2004).

El estimador de densidad kernel f de una densidad univariante /
basado en una muestra de R indices de eficiencia (ya sean corregi-
dos o no por capital social) se expresa como:

R 1 & x— CE,
=— K[—* 6.6
fx) hal ( - ) (6.6)

donde i es el indice de empresa bancaria, CE, es su indice de efi-
ciencia en costes, x es el punto de evaluacion, % es el parametro de
suavizado y K es una funcion kernel que satisface ciertas condiciones
(v. Silverman 1986).

Este tipo de estimacion requiere dos decisiones. Una se refiere a
la eleccion del kernel que, por su facilidad de calculo, ha recaido en
el kernel gaussiano, cuya expresion responde a:

1 1,2

K ()= e 3 (6.7)
Vor

Sin embargo, es mas relevante la elecciéon del parametro (4), que
determina la dosis de suavizado. En concreto, cuanto mayor sea el
parametro s, mayor el suavizado y mayor la pérdida de detalle, y vi-
ceversa. Entre la multitud de métodos existentes, los mas avanzados
son los conocidos como plug-iny biased cross validation (v. Silverman,
1986; Wand y Jones 1995), por su mejor compromiso entre sesgo y
varianza.

Asimismo, debemos también tener en cuenta que los indices de
eficiencia estan acotados entre (0,1], pues, de otro modo, genera-
mos estimaciones inconsistentes. Una alternativa para solventar el
problema consiste en utilizar el llamado «método del reflejo» (reflec-
tion method), propuesto por Silverman (1986), cuya idea es que aque-
lla masa probabilistica que queda mas alla de la unidad (donde, te6ri-
camente, no deberia haber masa probabilistica) se «refleja» para
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que quede por debajo de la unidad —que es donde, teéricamente,
deberia estar—.°

Una vez estimadas las densidades, los contrastes de Li (1996) y
Fan y Ullah (1999) permiten conocer si las diferencias visuales per-
cibidas son estadisticamente significativas. Estos instrumentos, pese
a su supuesta relevancia, han sido escasamente utilizados por los
economiistas (v., por ejemplo, Kumar y Russell 2002). La idea, como
hemos comentado anteriormente, consiste en comparar foda la dis-
tribucion y no s6lo algtin o algunos estadisticos resumen.

El contraste de Li (1996) se basa en medir la distancia entre dos
densidades f(x)y g (x) a través del error cuadratico integrado, esto
es:

I=1(f(x), g(x) =[ (f(x)-g(x)) dx
=[(/* () -g* ()= 2/ () g (x)) dx (6.8)

= (f(x) dF (x) + g (x) dG (x) - 2g (x) dF (x))

donde Fy G serfan dos candidatas para la distribucion de X, con fun-

ciones de densidad f(x)y g (x), que son estimadas por los métodos de

suavizado kernel comentados con anterioridad, por lo que [ serd el

estimador kernelno paramétrico de f. Siendo asi, dado que f= (1 / Rh)
% | K((x,—x) / h), un estimador posible para /sera:

F_((F ) o 1 S X=X Y= i
I=[(f (x) =g (x)) dx_thg,Zﬂ[K( p )+1<( - )

(6.9)

_ U W [ N _ %~
2K( p ) K( p )]+R2h§[2K(O) 2K( p )]

El error cuadratico integrado constituye la base para calcular el
estadistico en el cual se basa el contraste (v. Fan 1994; Li 1996; Pa-
gan y Ullah 1999), cuya expresién general responde a:

®> Los distintos procedimientos seguidos en este trabajo a la hora de estimar densida-
des han sido implementados en el paquete FEAR disenado por Paul W. Wilson para el
software estadistico R.
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R T

(6.10)

donde:

e R

(6.11)

s

y h es el parametro de suavizado.

6.4. Datos, variables y muestra utilizada

En este capitulo se utilizan dos grupos de datos: por una parte, la in-
formacion relativa al volumen de capital social por provincia prove-
niente de Pérez, dir., et al. (2005). Por otra, los datos de cajas de
ahorros y bancos espanoles proporcionados por la CECA (Confe-
deracion Espanola de Cajas de Ahorros)®y por la AEB (Asociacién
Espanola de Banca)’ para el periodo 1992-2001. Esta es la tinica in-
formacion publica disponible para los bancos y cajas de ahorros es-
panoles a nivel de empresa individual.®

Las bases de datos del trabajo son construidas a partir de los ba-
lances y cuentas de pérdidas y ganancias de cada una de las empresas.
Las empresas consideradas suponen alrededor del 90% de los activos
del sistema, habiéndose excluido aquellas entidades para las cuales
no se disponia de toda la informacién o ésta introducia ciertas difi-
cultades en el andlisis (ndmero de trabajadores inexistente, etc.).

En cuanto al periodo analizado, éste se circunscribe a los anos
1992-2001 por varios motivos. La cota superior esta determinada

% Véase URL: http://www.ceca.es.

7 Véase URL: http://www.aebanca.es.

# El Banco de Espana proporciona informacién adicional mas desagregada para cier-
tas partidas del balance, pero sélo esta disponible para agregados bancarios, esto es, el
conjunto de bancos comerciales, el conjunto de cajas de ahorro, o el conjunto de em-
presas bancarias.
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por la serie de capital social disponible, que acaba en el ano 2001.
La cota inferior viene determinada por ser el ano en el que la en-
trada en vigor de la Circular 4/1991 del Banco de Espana dio lugar
a un cambio en la informacién publica que tenian que presentar las
entidades de deposito espanolas. En cualquier caso, restringir el
analisis a dicho periodo no es un inconveniente, pues son los anos
durante los cuales muchas empresas bancarias, en especial, cajas de
ahorros, iniciaron su expansion geografica. Si bien este ultimo gru-
po de entidades ya podia expandirse por todo el territorio nacional
desde la entrada en vigor del Real Decreto 1582/1988, la implica-
cion de muchas de ellas en costosas fusiones retrasé su expansion
efectiva hasta bien entrados los anos noventa.

Como se ha venido comentando a lo largo de las secciones ante-
riores, el agregado de las empresas bancarias contempla también el
tercer tipo de empresas existente en el sistema bancario espanol, las
cooperativas de crédito. Sin embargo, hemos excluido estas empre-
sas de nuestro analisis por haber participado con mucha menos in-
tensidad en el fené6meno al que estamos prestando atencion: la ex-
pansién geografica fuera de las provincias de origen. Mientras que
la expansion geografica de las cajas de ahorros ha sido de gran mag-
nitud, el crecimiento del numero de oficinas de las cooperativas de
crédito ha tenido lugar fundamentalmente dentro del &mbito tradi-
cional de operacion.

Si bien la eleccion de inputs, y, sobre todo, de outputs, en banca
ha sido fuente de controversia, nuestra seleccion se halla en linea
con los trabajos mas recientes. En concreto, vamos a considerar tres
inputs, trabajo (x, ), capital (x,)y fondos prestables (x, ). El cuadro 6.1
contiene definiciones especificas y estadisticos descriptivos para el
ano 2001. Podemos calcular los precios para cada categoria de in-
put, dado que la informacion sobre los costes generados por los mis-
mos también esta disponible: gastos de personal, amortizaciones y
otros gastos administrativos y costes financieros. Al modelizar el
oulput bancario, existen ciertas dificultades adicionales. Hay tres en-
foques basicos: activo (asset approach), user costy valor anadido (value
added) (Berger y Humphrey 1992; Tortosa-Ausina 2002). Muchos tra-
bajos adoptan el enfoque del activo, pero otros han optado por una
version «ampliada» de este enfoque considerando como oufputs no
solo las categorias de activos que generan ingresos sino, también, los
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depositos que pueden ser utilizados como variable proxy para la pro-
vision de medios de pago. Sin embargo, esta categoria como tal no
esta disponible en los balances publicos de bancos y cajas de aho-
rros, por lo que hemos descartado su utilizacion.

A partir de este razonamiento, consideramos que los bancosy ca-
jas de ahorro espanoles proporcionan cuatro oulputs, esto es, prés-
tamos (y, ), valores de renta fija (y,), otros valores (y,) y un output no
tradicional (y,). Siguiendo las contribuciones de Rogers (1998) y
Tortosa-Ausina (2003), hemos considerado también una categoria
adicional, esto es, un output no tradicional, pues dichos autores en-
contraron que dejar de lado las nuevas actividades hacia las que mu-
chas entidades se estan orientando (fundamentalmente, actividades
que proporcionan servicios financieros y generan ingresos por co-
misiones) da lugar a estimaciones de la eficiencia sesgadas. En el
cuadro 6.2 se presentan descripciones especificas y estadisticos des-
criptivos para cada una de las categorias consideradas.

Para la construccion de la variable capital social de cada empre-
sa, se utiliza la informacion sobre el numero de sucursales de cada
banco y caja de ahorros en cada provincia. Esta informacién se com-
bina con informacién disponible sobre el volumen de capital social
existente en cada una de las provincias espanolas (Pérez, dir., et al.
2005) para construir un indicador de capital social especifico para
cada una de las empresas bancarias que componen la muestra.

Combinando estos dos tipos de informaciones, definiremos el
capital social del entorno de cada empresa ¢, i =1, ..., R como:

S
Z KSocp, - Branch,
KSoc,= —=1— (6.12)
Z Branch,

s=1

donde KSoc, seria el capital social de que dispone la empresa ¢, Branch,
seria su numero de sucursales en la provincia s (donde s=1, ..., S,y
S es el numero de provincias), y KSocp, seria el volumen de capital
social de la provincia s.

De acuerdo con esta formulacion, una empresa bancaria ¢ dis-
pondria de un mayor o menor volumen de capital social en funcién
del nimero de oficinas que tenga en cada una de las provincias en
las que lleva a cabo su actividad. Por tanto, disponer de un mayor
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nimero de sucursales en aquellas provincias en las que se da una
mayor concentraciéon de capital social permitiria acceder mas facil-
mente al mismo mientras que, por el contrario, si las oficinas estan
mas concentradas en provincias donde el volumen de capital social
es menor, la entidad bancaria objeto de analisis se beneficiaria de
un capital social mas bajo. Dicho de otro modo, y siguiendo el razo-
namiento expuesto con anterioridad, las entidades que concentran
una mayor parte de su actividad en provincias con menor volumen
de capital social estaran operando en entornos mas desfavorables.

Las diferentes dotaciones de capital social de las provincias pue-
den haber condicionado, junto con otros factores, las politicas de
expansion geografica a lo largo y ancho del territorio nacional em-
prendidas por un gran nimero de empresas bancarias, sobre todos
de cajas de ahorros. Como se ha comentado, un gran niamero de
entidades han iniciado politicas expansivas en busca de nuevos mer-
cados distintos al aquel en el que habian venido concentrando ma-
yoritariamente su actividad; estas politicas pueden haberse orienta-
do hacia la busqueda de mercados en los que la acumulacién de
capital social es mayor, dadas las ventajas que supone para distintos
planos de la actividad bancaria.

El cuadro 6.2 contiene estadisticos descriptivos de la misma para
bancos, cajas de ahorros y el total de empresas bancarias considera-
das. En dicho cuadro se aprecia con claridad como el capital social
del entorno de las empresas bancarias practicamente se ha triplica-
do, en promedio, a lo largo del periodo considerado. Si bien este
hecho es comun para bancos y cajas, son notables las diferencias
existentes entre ambos.

Dichas diferencias se hacen mads patentes al observar el grafico
6.4, que muestra diagramas de tipo box plot considerando empresas
bancarias, bancos comerciales y cajas de ahorros por separado. El
eje vertical en cada diagrama representa la escala de la variable; en
nuestro caso, el KSoc. La «caja» representa el rango intercuartilico
(IQR). Los cuartiles 0,75y 0,25 (£,75 y £,25) definen los segmentos
superior e inferior, respectivamente. El 50% central de masa proba-
bilistica estd dentro de la «caja». Por tanto, su altura representa el ran-
go intercuartilico (/QR), una medida habitual de dispersién. Un ran-
go intercuartilico pequeno se reflejard en una caja estrecha,
indicando que el 50% central de la distribucién esta muy concentra-
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CUADRO 6.2: Estadisticos descriptivos para la variable capital social,

empresas bancarias (1992-2001)

Ano Media Desv. tipica Mediana Minimo 1. cuartil 3. cuartil Maximo

1992 7,4523 6,8932 3,8883  0,4132 1,8724 12,1417 29,8774

1993 5,4878 4,9069 3,1755  0,3104 1,5111 8,8948 24,2200

1994 4,9639 4,6044 2,7496  0,3525 1,3444 8,1517 19,6226

1995 5,4573 4,8656 3,1734  0,3450 1,5166 8,9994 20,5546

Empresas 1996 6,8568 6,5713 3,5997  0,3643 1,7213 10,4090 24,1585
bancarias 1997 8,7786 8,3796 51339  0,4677 2,1504 13,1201 29,9413
1998 10,5965 10,3355 6,2309  0,7417 2,5782 15,6850 36,0138

1999 13,2114 12,2935 9,3096  0,3766 3,4140 20,1172 49,0658

2000 19,0604 17,3191 14,7303  1,0040 50811 26,7112 64,4317

2001 20,0058 19,2174 13,5570  1,1163 50331 28,2571 80,1637

1992 11,0929 7,5630 9,9745  0,6535 7,0628 13,1933 29,8774

1993 7,8664 5,6165 7,1915  0,5435 3,2523 9,8173 24,2200

1994 7,2467 5,4093 6,3009  0,5232 2,7904 9,3915 19,6226

1995 7,5779 5,4445 6,3715  0,4482 3,1015 10,2016 20,5546

Bancos 1996 9,8429 7,4292 7,4827  0,5304 44634 12,5987 24,1585
1997 13,2974 9,3093 9,9024  0,7160 72549 16,7957 29,9413

1998 16,4833 11,8322 12,8517  0,7417 9,3458 23,3183 36,0138

1999 18,0776 13,9825 15,3087  0,3766 8,1785 21,8705 49,0658

2000 28,3271 20,8461 23,7987  1,8808 15,0841 35,3808 64,4317

2001 28,3538 22,6289 24,8051 4,2485 11,4341 33,2080 80,1637

1992 3,8861 4,8056 2,0848  0,4132 1,2451 3,7534 18,9945

1993 3,0232 3,6083 1,7262  0,3104 0,8664 2,9262 15,1425

1994 2,9514 3,1701 1,7045  0,3525 1,0066 2,9465 12,3586

1995 3,1375 3,4692 1,7702  0,3450 1,1436 3,1904 13,8900

Cajas de 1996 3,7236 3,9151 2,1337  0,3643 1,4279 41735 15,6785
ahorro 1997 4,6844 4,7709 29744  0,4677 1,5977 5,1228 18,9768
1998 6,0040 6,1062 3,3062  0,8354 2,1275 6,6916 23,9823

1999 8,8881 8,8451 5,3657  0,9611 3,1188 10,2551 33,8247

2000 11,7791 10,8045 9,7066  1,0040 3,8267 15,1115 43,5220

2001 10,9637 8,1272 10,3918  1,1163 42021 15,0495 27,5148

Fuente: AEB, CECA y elaboracién propia a partir de Pérez, dir., et al. (2005).
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do. Lalinea horizontal en el interior de la caja es la mediana, o cuar-
til 0,50. Su localizacién relativa hacia las cotas superior o inferior
proporciona informacién grafica acerca de la forma de la distribu-
cion. Sino esta en el centro, la distribucion es asimétrica. Asimismo,
se muestran dos lineas horizontales en los limites superior e inferior
de la distribucion. El final de cada linea se conoce como «valor ad-
yacente» o «bigote» (whisker), superior o inferior. De hecho, la ma-
xima distancia entre «bigotes» nos la da el intervalo [£,25 ¢ 1,5R

(£,25),,75 + 1,5R (£,25)], donde R (£,25) es el IQR.

GRAFICO 6.4: Box plots del capital social, empresas bancarias (1992-2001)
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Por tanto, los «bigotes» definen los limites naturales de la distri-
bucién, mas alla de los cuales encontramos unicamente observacio-
nes atipicas (outliers).

A través de los box plots, podemos apreciar como, en el primer
ano del periodo muestral considerado (1992), el solapamiento de la
«caja» central, esto es, del 50% central de la distribucién de bancos
y las cajas de ahorros, era practicamente inexistente (grafico 6.4a).
Por el contrario, en el ano final (2001) las diferencias se han estre-
chado notablemente. Esta tendencia es el resultado del proceso
de expansion de las cajas hacia las provincias con mayores niveles de
capital social, que se ha acelerado a partir de la segunda mitad de los
noventa.

La explicacién podemos encontrarla en la propia construccién
de la expresion (6.12), en la que el numerador recoge el volumen
de capital social existente en las provincias en las que bancos y cajas
llevan a cabo su operativa. Por tanto, concentrar la actividad en pro-
vincias con mas capital social se traducira en mayores niveles para la
variable KSoc de la expresion (6.12). Asi pues, la tendencia observa-
da nos estaria indicando que, en un contexto generalizado de au-
mento del capital social en todos los ambitos geograficos en los que
las empresas llevan a cabo su actividad, han sido las cajas las que mas
se han beneficiado del mismo, por dos hechos fundamentales: por
una parte, han sido las empresas que mas se han expandido geo-
graficamente tras la eliminacion de las barreras de expansién; por
otra, esta expansion no ha sido homogénea, sino que parece haber-
se orientado, en mayor medida, hacia aquellas provincias en las que
el nivel de capital social es mas elevado, esto es, aquellas en las que
ciertas condiciones ambientales son mas favorables para la actividad
bancaria.

6.5. Crecimiento de la red de oficinas y capital social

El grafico 6.5 considera si el capital social de los territorios ha podi-
do condicionar la politica de expansion de la red de oficinas de ban-
cos y cajas. Para ello se muestra la relacion existente entre el creci-
miento de la red de oficinas de cada banco y caja de ahorros y los
niveles iniciales de capital social de cada una de las provincias, y se
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acompana de la regresion correspondiente. El grafico muestra la

existencia de una relacion positiva y estadisticamente significativa

entre crecimiento de la red de oficinas y los niveles iniciales de ca-

pital social de cada provincia. Si bien esta relacion es significativa en

ambos casos, es de mayor importancia y significatividad en el caso

de las cajas de ahorros. Esta relacién positiva entre crecimiento de

la red y niveles de capital social de las provincias se mantiene aun

cuando se controla por otras variables como los niveles de renta y

renta per capita de las provincias.

GRAFICO 6.5: Crecimiento de la red de oficinas y capital social
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Si tanto bancos como cajas han intentado redisenar sus redes in-
tensificando su presencia en las zonas de mayor capital social, esto
tendera a aumentar los niveles de capital social de bancos y cajas, so-
bre todo en estas tltimas. El cuadro 6.2 mostraba la evolucion de la
media simple de los niveles capital social de bancosy cajas. En todos
los casos se observaba que, en media, las cajas casi triplicaban sus ni-
veles de capital social durante el periodo 1992-2001. Similarmente,
los niveles medios de capital social de los bancos en 2001 eran 2,6
veces superiores a los de 1992. La pregunta que cabe hacerse es en
qué medida este crecimiento del capital social se debe a una eleva-
cion generalizada de los niveles de capital social de las provincias
y/ o esta asociado a la politica de relocalizacion de las redes de ofici-
nas. El instrumento apropiado para realizar este tipo de analisis es
la técnica shift-share.

La expresion (6.13) descompone el crecimiento total del capital
social de las empresas bancarias (KSoc,,.— KSoc,,) en un EE (efecto
estructural) y un ER (efecto relocalizacion). El efecto estructural re-
cogeria el incremento de capital social con el que opera un banco
derivado del incremento del capital social de las zonas en los que
esta localizado. Por el contrario, el efecto relocalizacion recogeria el
incremento de capital social derivado de que bancos y cajas aumen-
tan el peso de su red en aquellas zonas donde hay mas capital social.

9 9
KSoc.,.— KSoc;, Z i (KSoc - KSoc,, )

Efecto total (ET) Efecto estructural (EE)

IU)

(6.13)

KSoc.,.— KSoc,,
= -0

+ 2

Efecto relocalizacion (ER)

iT

en donde 6,y 6,.recoge el peso de la red de oficinas en la provin-
cia i en el momento inicial y final.

El cuadro 6.3 presenta los resultados del analisis shift-share. Los
resultados indican que el capital social total de bancos y cajas se ha
duplicado durante el periodo analizado (198%). Este aumento es
mayor en las cajas (228%) que en bancos (178%). No obstante, re-



CAPITAL SOCIAL, EXPANSION GEOGRAFICA Y EFICIENCIA EN EL SECTOR... | 241 ]

CUADRO 6.3: Analisis shifi-share del crecimiento del capital social

Efecto total (ET) Efecto estructural (EE) Efecto relocalizacion (ER)
Bancos (%) 178,75 172,97 5,77
Cajas de ahorros (%) 228,39 186,04 42,35
Total empresas(%) 198,54 178,07 20,47

Fuente: AEB, CECA y elaboracién propia a partir de Pérez, dir., et al. (2005).

sulta de particular interés observar que, si bien el efecto relocaliza-
cién es mucho menor que el efecto estructural para explicar el creci-
miento del capital social de bancos y cajas, este efecto es muy superior
en el caso de las cajas que en el caso de los bancos. Asi, mientras que,
en los bancos, el 5,77% de crecimiento asociado a la relocalizacién de
la red explica s6lo un 3,23% del crecimiento total, en el caso de las ca-
jas el efecto relocalizacion es del 42,35% y explica casi la quinta parte
del crecimiento del capital social de las cajas (18,6%).

Los mapas 6.1, 6.2, 6.3 y 6.4 muestran la distribucién provincial
del capital social (mapa 6.1), y de la expansion geografica de ofici-

MAPA 6.1: Evolucion del capital social
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MAPA 6.2: Expansion geografica de los bancos

0 g oy

ona’,

leida, l:i' r
; ey

1 v {%arc.gl‘ﬁna

-36,00- -26,633 JH / ar:_aana
~ | -26,633--19,607 iy j':;,v
" | 10,607--11646 -\,.:I?_ astellon / Castello nilly
- Caceres . Cuenca o I*ars
- ~11,646--3,227 1'.&- - Vhlelnciaﬁ\/aléncia
Bl o059 -

‘- Las Palmas %ran Canaria
Santa, Eruf["enﬁe
-

Nota: E1 mapa representa la tasa de variacién del niimero de oficinas de bancos en cada procincia para el periodo 1992-2001.
Se han formado cinco grupos siguiendo el método de cortes naturales de Jenks.

Fuente: AEB, CECA y elaboracion propia.

MAPA 6.3: Expansion geografica de las cajas
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MAPA 6.4: Expansion geografica de las oficinas del SBE
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nas por provincias para bancos (mapa 6.2), cajas (mapa 6.3) y total
del sistema bancario espanol (mapa 6.4). La comparacion visual del
mapa 6.1 con cualquiera de los Gltimos tres mapas permite constatar
la correlacion existente entre ambas variables, como se ha venido in-
dicando a lo largo de la presente epigrafe, si bien dicha correlacién
no es uniforme a lo largo de todo el territorio nacional, siendo mas
notable en el litoral y determinadas provincias, y menos en el sur. Asi-
mismo, también es mas acusada cuando restringimos el analisis al
agregado de cajas de ahorro (mapa 6.3).

6.6. Eficiencia en costes

El cuadro 6.4 presenta estadisticos descriptivos de la eficiencia en
costes medida para el conjunto de entidades bancarias que compo-
nen la muestra, y para el periodo 1992-2001. Los estadisticos pre-
sentados no son so6lo los habituales (media, mediana, desviacion ti-
pica, maximo y minimo), sino que, también, se incluye informacién
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CUADRO 6.4: Estadisticos descriptivos para la eficiencia en costes,

empresas bancarias (1992-2001)

Ano Media Desv. tipica Mediana Minimo 1.” cuartil 3. cuartii Maximo
1992 0,8330 0,1170 0,8291  0,5659 0,7479 0,9272  1,0000
1993 0,8150 0,1485 0,8208  0,3903 0,7230 0,9476  1,0000
1994 0,8141 0,1330 0,7769  0,5838 0,7033 0,9621  1,0000
1995 0,8012 0,1381 0,7748  0,4892 0,6975 0,9253  1,0000
Sin capital 1996 0,8051 0,1327 0,7912  0,5775 0,6965 0,9373  1,0000
social (CE) 1997 0,7321 0,1714 0,6953  0,4073 0,6029 0,8585  1,0000
1998 0,7103 0,1831 0,6816  0,3342 0,5649 0,8451  1,0000
1999 0,6812 0,2091 0,6385  0,3135 0,5264 0,8643  1,0000
2000 0,7307 0,1826 0,6915  0,4081 0,5889 0,8741  1,0000
2001 0,7409 0,1676 0,7138  0,4579 0,6034 0,8938  1,0000
1992 0,8691 0,1071 0,8675  0,5784 0,8049 09711  1,0000
1993 0,8478 0,1289 0,8494  0,4091 0,7714 0,9844  1,0000
1994 0,8558 0,1115 0,8344  0,6201 0,7684 0,9814  1,0000
1995 0,8295 0,1271 0,8197  0,4892 0,7401 0,9388  1,0000
Con capital 1996 0,8376 0,1206 0,8357  0,5939 0,7414 0,9619  1,0000
social (CE,) 1997 0,7817 0,1595 0,7450  0,4073 0,6601 0,9514  1,0000
1998 0,7835 0,1666 0,7677  0,3342 0,6456 0,9660  1,0000
1999 0,7404 0,1881 0,7111  0,3135 0,6211 0,9068  1,0000
2000 0,7945 0,1684 0,8080  0,4121 0,6572 0,9846  1,0000
2001 0,8223 0,1441 0,8340  0,4756 0,7239 0,9627  1,0000

Fuente: AEB, CECA y elaboracién propia a partir de Pérez, dir., et al. (2005).

sobre el primer y tercer cuartil para ofrecer una vision mas precisa
de como se distribuyen los indices obtenidos.

Asimismo, el cuadro presenta dos paneles. El superior ofrece in-
formacion sobre la eficiencia en costes (CE) medida sin incluir el
capital social como variable ambiental. El panel inferior presenta las
mediciones de la eficiencia en costes teniendo en cuenta el capital
social como variable ambiental (CE,).

Los resultados indican que la eficiencia con la que la empresa
bancaria promedio proporciona sus productos y servicios ha venido
empeorando en los dltimos anos, con unos indices que caen desde
0,8330 en 1992 hasta 0,6812 en 1999, para repuntar ligeramente en
los ultimos dos anos de la muestra. Ahora bien, el caracter frontera
de las técnicas utilizadas podria estar provocando que, si ciertas em-
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presas bancarias desplazan la frontera tecnolégica, el resto de em-
presas bancarias experimenten caidas relativas de eficiencia respec-
to al grupo de empresas mas eficientes.

Los cuadros 6.5y 6.6 contienen informacién andloga a la conteni-
da en el cuadro 6.4. En este caso, se presenta evidencia para cada uno
de los agregados bancarios considerados, esto es, bancos comerciales
(cuadro 6.5) y cajas de ahorros (cuadro 6.6). Estos indican que, en
promedio, los primeros son mas eficientes que las segundas, si bien las
diferencias se han venido estrechando. Las tendencias son paralelas a
las obtenidas para el conjunto de bancos y cajas, pues, en ambos casos,
la eficiencia se ha reducido a lo largo del periodo considerado.

En los tres cuadros se presenta la informacion en dos paneles, el
primero de los cuales contiene indices sin corregir (CE) y el segundo,

CUADRO 6.5: Estadisticos descriptivos para la eficiencia en costes,

bancos (1992-2001)

Ano Media Desv. tipica Mediana Minimo  1.” cuartil 3. cuartil Maximo

Sin capital
social (CE)

1992 0,8995  0,0991 0,8909  0,6542 0,8357 1,0000  1,0000
1993 0,8880  0,1348 09242  0,4974 0,8375 1,0000  1,0000
1994 0,8863  0,1239 0,9278  0,6201 0,7837 1,0000  1,0000
1995 08722  0,1292 0,8919  0,4892 0,7612 1,0000  1,0000
1996 0,8757  0,1190 0,8813  0,6267 0,7989 1,0000  1,0000
1997 0,8019  0,1665 0,7918  0,4486 0,6567 1,0000  1,0000
1998 0,7914  0,1757 0,7888  0,4347 0,6628 0,9922  1,0000
1999 0,7366  0,2276 0,7030  0,3135 0,5431 1,0000  1,0000
2000 0,8044  0,1902 0,8456  0,4215 0,6145 1,0000  1,0000
2001 0,7891  0,1798 0,7727  0,4797 0,6051 1,0000  1,0000

Con capital
social (CE,)

1992 0,9065  0,0970 0,9081  0,6542 0,8436 1,0000  1,0000
1993 0,9025  0,1231 09444  0,4974 0,8462 1,0000  1,0000
1994 0,9095  0,1062 0,9638  0,6201 0,8168 1,0000  1,0000
1995 0,8935  0,1195 0,9231  0,4892 0,8251 1,0000  1,0000
1996 0,9019  0,1024 0,9310  0,6376 0,8388 1,0000  1,0000
1997 0,8315  0,1582 0,8535  0,5167 0,6914 1,0000  1,0000
1998 0,8487  0,1579 0,8890  0,5181 0,7377 1,0000  1,0000
1999 0,7831  0,2012 0,7800  0,3135 0,6536 1,0000  1,0000
2000 0,8503  0,1699 0,9196  0,4690 0,6937 1,0000  1,0000
2001 0,8711  0,1432 09151  0,5570 0,7987 1,0000  1,0000

Fuente: AEB, CECA y elaboracién propia a partir de Pérez, dir., et al. (2005).
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CUADRO 6.6: Estadisticos descriptivos para la eficiencia en costes,
cajas de ahorro (1992-2001)

Ano Media Desv. tipica Mediana Minimo 1.” cuartil 3. cuartii Maximo
1992 0,7640  0,0919 0,7553  0,5659 0,7143 0,8080  1,0000
1993 0,7391 0,1226 0,7367  0,3903 0,6970 0,8090  1,0000
1994 0,7390  0,0958 0,7144  0,5838 0,6737 0,7736  1,0000
1995 0,7188  0,0965 0,7102  0,5336 0,6495 0,7745  1,0000
Sin capital 1996 0,7243  0,0972 0,7091  0,5775 0,6518 0,7625  1,0000
social (CE) 1997 0,6613  0,1395 0,6189  0,4073 0,5628 0,7308  1,0000
1998 0,6226  0,1484 0,6934  0,3342 0,5155 0,7355  1,0000
1999 0,6237  0,1720 0,5740  0,3230 0,5103 0,7347  1,0000
2000 0,6570  0,1419 0,6468  0,4081 0,5702 0,7365  1,0000
2001 0,6970  0,1440 0,6865  0,4579 0,6029 0,7879  1,0000
1992 0,8304  0,1039 0,8231  0,5784 0,7671 0,9315  1,0000
1993 0,7910  0,1097 0,7859  0,4091 0,7434 0,8494  1,0000
1994 0,7999  0,0874 0,7927  0,6327 0,7409 0,8404  1,0000
1995 0,7552  0,0907 0,7579  0,5432 0,6952 0,8016  1,0000
Con capital 1996 0,7642  0,0958 0,7602  0,5939 0,6997 0,8143  1,0000
social (CE,) 1997 0,7240  0,1418 0,7001  0,4073 0,6370 0,7910  1,0000
1998 0,7131 0,1471 0,6991  0,3342 0,6317 0,8101  1,0000
1999 0,6960  0,1638 0,6782  0,3230 0,6133 0,7906  1,0000
2000 0,7387  0,1488 0,7640  0,4121 0,6443 0,8467  1,0000
2001 0,7777  0,1311 0,7785  0,4756 0,7011 0,8609  1,0000

Fuente: AEB, CECA y elaboracion propia a partir de Pérez, dir., et al. (2005).

indices corregidos por capital social (CE,). En el cuadro 6.4, que con-
tiene informacion para el conjunto de empresas bancarias, se observa
que corregir por esta variable supone que, en promedio, el impacto
del capital social es importante y, sobre todo, creciente en el tiempo: si
bien en 1992 la diferencia entre incluirlo o no es importante (se pasa
de 0,8330 a 0,8691), mucho mayor es el impacto al final del periodo
muestral (pasando de 0,7409 a 0,8223). Por tanto, el efecto no sélo
existe sino que, ademas, amortigua notablemente la pérdida de efi-
ciencia observada a lo largo del periodo —controlando por capital so-
cial, el cambio absoluto en la eficiencia media es de poco mas de 0,04,
frente al 0,09 que obtenemos cuando no controlamos.

Si el analisis lo pormenorizamos por tipo de entidad, se aprecian
ciertas peculiaridades. En el caso de los bancos comerciales, el cua-
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dro 6.5 indica, al comparar las cifras correspondientes al ano 1992
de los paneles superior e inferior, que, al principio del periodo
muestral, corregir por capital social apenas incide sobre los indices
de eficiencia (valores promedio de 0,8995 versus 0,9065 sin contro-
lar y controlando por capital social, respectivamente). Por el con-
trario, al final del periodo las diferencias son notables (0,7891
versus 0,8711).

En el caso de las cajas (cuadro 6.6), por el contrario, se observa
un patron diferente, pues las diferencias ya son notables al principio
del periodo (0,7640 versus 0,8304 cuando controlamos por capital
social), aumentando de una manera mas atenuada hasta el ano
2001 (siendo entonces de 0,6970 versus 0,7777).

El cuadro 6.7 recoge lo que en la expresion (6.4) hemos deno-
minado ineficiencia social (SE), que interpretamos como la penali-
zacion, en términos de costes bancarios, que impone el entorno a la
empresa bancaria por tener bajos niveles relativos de capital social.
Dicho indicador ha ido empeorando para el conjunto de empresas
bancarias (de 0,9583 a 0,8998), para bancos (de 0,9921 a 0,9038) vy,
en mucha menor medida, para cajas de ahorros (0,9233 a 0,8962).
Dado que el capital social ha aumentado notablemente, este incre-
mento de la ineficiencia social resulta paradéjico, pero se debe, una
vez mas, a que se trata de una ineficiencia relativa. Es decir, se debe
a que los niveles de capital social del entorno de las empresas mas
eficientes estan ahora mas distantes de los del entorno del prome-
dio de empresas.

Estos resultados adquieren mayor exactitud y rigor cuando con-
sideramos la bateria de contrastes no paramétricos propuestos en el
epigrafe 3. Los resultados del contraste de Wilcoxon (cuadro 6.8)
indican que las diferencias entre las medianas al corregir por capi-
tal social son estadisticamente significativas para todos los anos con-
siderados. Si bien dicha informacién resulta de interés, posee el in-
conveniente de hacer referencia unicamente a un estadistico,
concretamente, a la mediana.

Mucha mayor informacién viene recogida por las funciones de
densidad de las variables consideradas. En este caso no tenemos in-
formacion relativa s6lo a un estadistico concreto o un grupo de es-
tadisticos, sino sobre la totalidad de la distribucién. Esta aparece en
los graficos 6.6, 6.7 y 6.8, que recogen las funciones de densidad de
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CUADRO 6.7: Ineficiencia social (SE), estadisticos descriptivos (1992-2001)

Ano Media Desv. tipica Mediana Minimo  1.” cuartil 3. cuartl Maximo

1992 0,9583 0,0584 0,9894  0,7502 0,9296 1,0000  1,0000

1993 0,9588 0,0700 0,9994  0,6239 0,9370 1,0000  1,0000

1994 0,9489 0,0602 0,9836  0,7749 0,9011 1,0000  1,0000

1995 0,9643 0,0483 0,9913  0,8194 0,9370 1,0000  1,0000
Empresas 1996 0,9600 0,0557 0,9915  0,7253 0,9350 1,0000  1,0000
bancarias 1997 0,9353 0,0866 09763  0,6215 0,9048 1,0000  1,0000
1998 0,9033 0,0987 0,9209  0,6341 0,8227 1,0000  1,0000

1999 0,9167 0,1128 0,9693  0,4739 0,8703 1,0000  1,0000

2000 0,9188 0,0977 0,9663  0,5715 0,8574 1,0000  1,0000

2001 0,8998 0,1074 0,9431 0,6339 0,8191 0,9997  1,0000

1992 0,9921 0,0179 1,0000  0,9289 0,9966 1,0000  1,0000

1993 0,9828 0,0474 1,0000  0,7621 1,0000 1,0000  1,0000

1994 0,9730 0,0525 1,0000  0,8142 0,9840 1,0000  1,0000

1995 0,9754 0,0458 1,0000  0,8328 0,9843 1,0000  1,0000

Bancos 1996 0,9702 0,0600 0,9999  0,7253 0,9830 1,0000  1,0000
1997 0,9657 0,0835 1,0000  0,6215 0,9769 1,0000  1,0000

1998 0,9321 0,1032 0,9975  0,6341 0,8903 1,0000  1,0000

1999 0,9374 0,1221 1,0000  0,4739 0,9330 1,0000  1,0000

2000 0,9447 0,0988 1,0000  0,5715 0,9204 1,0000  1,0000

2001 0,9038 0,1192 0,9561 0,6339 0,8013 1,0000  1,0000

1992 0,9233 0,0650 0,9327  0,7502 0,8941 0,9748  1,0000

1993 0,9339 0,0808 0,9525  0,6239 0,9222 0,9899  1,0000

1994 0,9238 0,0580 09192  0,7749 0,8839 0,9794  1,0000

1995 0,9515 0,0484 09674  0,8194 0,9235 0,9962  1,0000

Cajas 1996 0,9483 0,0483 0,9522  0,8252 0,9232 0,9984  1,0000
de ahorro 1997 0,9001 0,0770 09176  0,6985 0,8393 0,9639  1,0000
1998 0,8723 0,0839 0,8775  0,7031 0,8125 0,9454  1,0000

1999 0,8951 0,0989 0,9068  0,6702 0,8335 0,9938  1,0000

2000 0,8928 0,0904 0,8966  0,6943 0,8363 0,9856  1,0000

2001 0,8962 0,0966 0,9246  0,6907 0,8388 0,9701  1,0000

Fuente: AEB, CECA y elaboracién propia a partir de Pérez, dir., et al. (2005).
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CUADRO 6.8: Contraste de Wilcoxon de igualdad de medianas,

indices de eficiencia en costes con (CE,)

y sin capital social (CE), empresas bancarias (1992-2001)

Ano  Estadistico (V)  p-valor Mediana  Intervalo confianza 95% Intervalo confianza 99%
1992 5.191,0 0,0000 0,0265 0,0161 0,0377 0,0127 0,0394
1993 4.676,0 0,0000 0,0235 0,0125 0,0276 0,0075 0,0329
1994 4.865,0 0,0000 0,0394 0,0274 0,0479 0,0250 0,0502
1995 2.683,0 0,0000 0,0375 0,0265 0,0490 0,0234 0,0530
1996 3.126,0 0,0000 0,0353 0,0250 0,0455 0,0230 0,0509
1997 2.485,0 0,0000 0,0621 0,0476 0,0803 0,0440 0,0870
1998 5.198,0 0,0000 0,0646 0,0516 0,0797 0,0461 0,0879
1999 2.964,5 0,0000 0,0576 0,0444 0,0787 0,0398 0,0883
2000 2.463,0 0,0000 0,0747 0,0585 0,0958 0,0542 0,1022
2001 3.593,0 0,0000 0,0704 0,0469 0,0932 0,0414 0,1036

Fuente: AEB, CECA y elaboracién propia a partir de Pérez, dir., et al. (2005).

los indices de eficiencia para el total de empresas bancarias (grafico
6), bancos (grafico 7) y cajas de ahorros (grafico 8) para varios anos
de la muestra. En cada uno de los graficos la linea continua repre-
senta la funcién de densidad para los indices de eficiencia obteni-
dos sin corregir por capital social, esto es, la variable CFE, y la linea
discontinua hace referencia a las densidades de la variable CE,.

A partir de estos graficos se confirman las tendencias que hemos
venido apuntando a lo largo de esta epigrafe. Por una parte, ha ha-
bido una caida relativa de los niveles de eficiencia en costes (que,
como se ha comentado, deben ser entendidos como empeoramien-
tos con respecto a los mejores, no como empeoramientos globales),
como muestran las funciones de densidad para los tres agregados
bancarios, cuya masa probabilistica se va distribuyendo mas unifor-
memente en el tiempo. Esta dltima tendencia debe ser entendida, en
general, como aumento de la dispersion, si bien hemos de tener tam-
bién en cuenta que dos distribuciones con aspecto dispar pueden te-
ner exactamente el mismo indice de desviacion tipica; de ahi la rele-
vancia de analizar la totalidad de la distribucion, y no sélo ciertos
estadisticos descriptivos. Por el contrario, si la masa probabilistica se
concentra alrededor de cierto punto, eso debe interpretarse como
disminucion de la dispersion (con las limitaciones ya apuntadas).
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GRAFICO 6.6: Funciones de densidad para la eficiencia en costes

con y sin capital social, empresas bancarias (1992-2001)
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GRAFICO 6.7: Funciones de densidad para la eficiencia en costes

con y sin capital social, bancos (1992-2001)
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GRAFICO 6.8: Funciones de densidad para la eficiencia en costes
con y sin capital social, cajas de ahorro (1992-2001)

Densidad

Densidad

a) 1992
8

7 4
6_
5 4

4 4

05 06 07 08

Eficiencia

c) 1998

0,9

Eficiencia

Sin capital social (CE)

b) 1995

Densidad

0,5

d) 2001

8

06 0,7

Eficiencia

7 -
6 -
5 -

4 4

Densidad

3

Con capital social (CE,)

Fuente: AEB, CECA y elaboracién propia a partir de Pérez, dir., et al (2005).

Eficiencia




CAPITAL SOCIAL, EXPANSION GEOGRAFICA Y EFICIENCIA EN EL SECTOR... | 253 ]

Al tomar el conjunto de empresas bancarias (grafico 6.6), se
aprecia como en 1992 (grafico 6.6a) la masa probabilistica se con-
centra mas acusadamente en la vecindad de 1 (esto es, existe un nu-
meroso grupo de empresas con niveles de eficiencia cercanos a la
unidad). Sin embargo, se trata de una tendencia que va empeoran-
do claramente con el paso del tiempo, pues, en 2001 (grafico 6.6d)
dicha concentracién es menor.

Se comprueba que esta tendencia es similar para los dos agrega-
dos de empresas considerados, si bien a una escala diferente. En el
caso de los bancos (grafico 6.7) se parte de distribuciones en las que
hay un gran nimero de entidades con niveles de eficiencia eleva-
dos, como indica una masa probabilistica muy concentrada cerca de
la unidad. Con el tiempo, el comportamiento de las empresas va
dando lugar a distribuciones con masa probabilistica distribuida
mas uniformemente y lejos de la unidad (grafico 6.7d).

Una constante que se repite en todos los graficos hace referencia
al corte de las dos funciones de densidad. Este tinicamente estaria
indicando que, al introducir el capital social como variable de am-
biente, el efecto general es de mejora en la eficiencia pues muchas
empresas experimentan ganancias relativas, lo que visualmente se
traduce en que la masa probabilistica se escora hacia la derecha,
dando lugar al corte con la funcién de densidad no corregida por
capital social.

Al analizar los patrones existentes para cajas de ahorro (grafico
6.8), se repiten parcialmente las tendencias observadas para los ban-
cos, pero existen diferencias. En primer lugar destaca que no tene-
mos unas funciones de densidad con la masa probabilistica cerca de
la unidad en los primeros anos (1992 y 1995), sino que observamos
una «joroba» entre 0,6 y 0,8. Este hecho sugiere que las empresas
con indices de eficiencia mas elevados son, en su gran mayoria, ban-
cos. Sin embargo, la caida relativa de los niveles de eficiencia duran-
te la segunda mitad de los noventa es un hecho compartido con el
agregado de bancos.

En los tres conjuntos de graficos se aprecia que, en general, la
masa probabilistica tiende a concentrarse mas acusadamente en las
posiciones eficientes cuando incluimos el capital social como varia-
ble ambiental. En algunos casos, las diferencias parecen mas desta-
cadas. En el caso de las cajas de ahorros, las diferencias parecen pa-
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tentes desde el primero (grafico 6.8a) hasta el ultimo de los anos
analizado (grafico 6.8d). Sin embargo, en el caso de los bancos, es-
tas diferencias solo parecen ser importantes durante los dltimos
anos del periodo muestral, siendo el aspecto de las funciones de
densidad muy similar en algunos anos.

Estas impresiones pueden ser precisadas mediante algin con-
traste que indique si las diferencias que se observan entre las fun-
ciones de densidad cuando no controlamos o cuando controlamos
por capital social son significativas. Esto es lo que permite llevar a
cabo el contraste de Li (1996). Los resultados de su aplicacién apa-
recen en los cuadros 6.9a, 6.10b y 6.11c para el conjunto de empre-
sas bancarias, bancos y cajas de ahorro, respectivamente.

Los resultados, si bien no resultan sorprendentes a tenor de lo vis-
to en los graficos 6.6, 6.7 y 6.8, si que lo son por su significado. De
acuerdo con el cuadro 6.11, en el caso de las cajas de ahorros, incluir
el capital social como variable de ambiente da lugar a diferencias es-
tadisticamente significativas respecto a cuando no lo hacemos para
practicamente todos los anos de la muestra, a excepcion de 1995 y
1996 cuando establecemos el nivel de significacion en el 5%; si au-
mentamos el nivel de exigencia reduciendo el nivel de significaciéon
al 1%, las diferencias tampoco son significativas para el ano 1993. Sin
embargo, en el resto de los periodos muestrales analizados, encon-
tramos que las distribuciones sin corregir y corregidas por capital so-
cial, esto es, f (CE)y g (CE,), son estadisticamente significativas y, por
tanto, concluiremos que, para las cajas de ahorro, no controlar por el
capital social existente alli donde llevan a cabo su actividad supone un
sesgo en las medidas de eficiencia obtenidas para estas empresas.

No ocurre lo mismo en el caso de los bancos. Como puede apre-
ciarse a través del cuadro 6.9b, en ningun ano encontramos diferen-
cias estadisticamente significativas entre f (CE)y g (CE, ). Parece, por
tanto, que, en el caso de los bancos comerciales, la inclusion del ca-
pital social como variable ambiental no genera diferencias estadisti-
camente significativas con respecto a cuando no lo hacemos, pese a
los resultados que muestra el cuadro 6.5 en el que se observa que las
medias difieren, especialmente en los ultimos anos. Estas diferen-
cias no han resultado significativas, lo que podria estar también re-
lacionado con la mayor uniformidad en la geografia de las redes de
algunos bancos.
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La combinacién de los resultados obtenidos para bancos (cua-
dro 6.9b) y cajas (cuadro 6.9c) da lugar a los resultados contenidos
en el cuadro 6.9a. Estos indican que, estableciendo el nivel de signi-
ficacién al 5%, podemos rechazar la hipétesis nula de diferencias
entre f(CE)y g (CE,) en seis de los 10 anos que constituyen el perio-
do muestral. Cuando incrementamos el nivel de exigencia y fijjamos
el nivel de significacion en el 1%, s6lo podemos rechazar la hipéte-
sis nula en tres de los anos considerados. Estos resultados sugieren
que existe un efecto combinado de la accion de bancos y cajas im-
portante, que, en los dltimos anos, parece decantarse hacia una ma-
yor relevancia del capital social como sesgo en las medidas de efi-
ciencia, como muestran las diferencias significativas acentuadas
durante los tltimos anos del periodo muestral analizado.

6.7. Conclusiones

Las vias a través de las cuales el capital social incide en la operativa
bancaria son multiples. En el repaso realizado se ha concluido que,
por la via de los costes, los mayores niveles de capital social contri-
buyen a reducir los costes de monitorizacion, de informacion, de
transaccion, financieros y de insolvencia con los que operan bancos
y cajas. Por el lado de la demanda, cuanto mayor es el nivel de capi-
tal social, mayor es el uso de los productos bancarios (muy intensi-
vos en confianza). Como consecuencia de ello, se espera que la efi-
ciencia en la provision de servicios por parte de las empresas
bancarias sea mayor en las economias que disfruten de altos niveles
de capital social.

En este capitulo nos hemos ocupado del impacto del capital so-
cial sobre la eficiencia en costes de las empresas bancarias espano-
las. El analisis ha procedido en dos etapas. En primer lugar, se han
estimado los indices de eficiencia en costes de bancos y cajas de aho-
rro mediante técnicas no paramétricas. En segundo lugar, se ha eva-
luado el impacto sobre los mismos de introducir el capital social
como variable de ambiente. En esta segunda etapa se han utilizado
también métodos de corte no paramétrico que combinan muy co-
herentemente con las técnicas empleadas en la primera etapa, dado
el caracter no paramétrico de ambos grupos de técnicas.
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Una de las contribuciones del capitulo es la construccion de un
indice de capital social especifico para cada banco y caja de ahorros de
la muestra. Esto es posible a partir de la informacion relativa al volu-
men de capital social de las provincias y, por otra, de la informacién
relativa al nimero de oficinas que cada empresa posee en cada pro-
vincia. La evolucion de este indicador combinado sugiere que, aun-
que se ha partido de posiciones dispares para los dos agregados ban-
carios —teniendo los bancos, en general, acceso a mas capital
social—, la expansion geografica de las cajas parece estar generando
cambios en las distribuciones, de forma que, en los tltimos anos, es-
tos indices han ido convergiendo para los dos grupos de entidades.

Los resultados obtenidos son varios. En primer lugar se advierte
que, durante el periodo analizado, hay una caida relativa en los indices
de eficiencia obtenidos, tanto para bancos como cajas. Sin embargo,
debe tenerse muy presente que se trata del resultado de un analisis es-
tatico pues evaluamos la eficiencia anno a ano. Dado que otros trabajos
han encontrado que, durante los dltimos anos, la frontera eficiente se
ha venido desplazando, lo mas probable es que se deba a que las em-
presas eficientes estin desplazando la frontera tecnolégica, y el resto
tratan de adaptarse al nuevo entorno competitivo, pero no logran se-
guir a las que definen las posiciones mas eficientes.

La magnitud de la ineficiencia se ve atemperada al introducir el
capital social como variable ambiental o no discrecional. Por tanto,
el capital social esta suponiendo un sesgo en la medida de eficiencia
que obtenemos para cada empresa bancaria.

Los resultados se muestran robustos al aplicar una bateria de
contrastes no paramétricos. Asi, el contraste de Wilcoxon nos indi-
ca que las diferencias entre medianas son significativas en todos los
anos para el conjunto de empresas bancarias. Sin embargo, el con-
traste de Li (1996), basado en la estimacion no paramétrica de fun-
ciones de densidad, ofrece resultados mds precisos. En concreto, se
obtiene que los indices de eficiencia corregidos por capital social di-
fieren estadisticamente de los no corregidos en el caso de las cajas
para muchos anos de la muestra. Sin embargo, las diferencias nun-
ca son estadisticamente significativas para los bancos.

Este ultimo resultado puede estar relacionado con las restricciones
a la expansion geografica que afectaban a las cajas hasta finales de los
anos ochenta, asi como a sus vinculos tradicionalmente mas fuertes
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con sus regiones de origen, que habrian supuesto un sesgo en favor de
la localizacion en regiones o provincias en las que, en algunos casos,
no existan tan fuertes concentraciones de capital social. Este hecho es-
taria dando lugar a que, una vez se ha corregido por capital social, los
indices de eficiencia mejoran ostensiblemente. Ahora bien, la mejora
de los niveles de capital social de las cajas, debido a sus estrategias de
relocalizacion, también indica que estas entidades se orientan cada vez
mas por criterios de eficiencia y no de dependencia territorial.

En el caso de los bancos, al haber podido localizarse geografica-
mente en regiones o provincias siguiendo criterios estrictamente eco-
noémicos y de gestion desde hace mucho mas tiempo, asi como poseer
desde el principio del periodo vinculos mucho mas débiles que les li-
guen a sus regiones de origen, corregir por capital social no da lugar
a diferencias estadisticamente significativas. Dado que las medias arit-
méticas en algunos casos podrian indicar lo contrario, se debe sena-
lar la relevancia de utilizar las técnicas propuestas en este capitulo.

Aunque la expansion geografica hacia lugares con mayores nive-
les de capital social esta siendo positiva en términos de eficiencia para
las cajas, la generacion de redes sociales que las vinculan con su en-
torno y el aprovechamiento efectivo de un tejido relacional denso lle-
va tiempo. Por ello, el que los bancos poseen ya en muchas regiones
y provincias es una tarea de éxito de esas estrategias que tendra que
ser evaluado desde una perspectiva temporal mas amplia.

Apéndice

En este apéndice se presentan cuadros con las estimaciones de efi-
ciencia corregidas por el capital social especifico al que puede acce-
der cada entidad teniendo en cuenta, no el volumen de capital exis-
tente en cada provincia, sino el nivel de capital social per capita.
Diversas consideraciones nos han llevado a concluir la validez de uti-
lizar una u otra medida, pese a que los resultados puedan arrojar
pequenas diferencias. A lo largo del trabajo, se ha utilizado la varia-
ble volumen debido a la posible existencia de economias de red, asi
como la relevancia del factor tamano. Asi, es de esperar que las de-
cisiones de expansion geografica puedan tener mas en cuenta el ta-
mano econémico de provincias tales como Madrid, Barcelona, Va-
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lencia o Sevilla, independientemente de que sus dotaciones de ca-
pital social per cdpita puedan ser menores que en territorios de ta-
mano econémico mucho menor.

Los resultados de las estimaciones de eficiencia en costes corri-
giendo por capital social per cdpita se presentan en los cuadros
6.Ala, 6.A1by 6.Ac. En ellos se constata, al comparar las medias con
las de los paneles inferiores de los cuadros 6.4, 6.5 y 6.6, que las di-
ferencias son muy escasas entre ambas.

CUADRO 6.A.1a: Estadisticos descriptivos para la eficiencia en costes corrigiendo

por capital social per capita, empresas bancarias (1992-2001)

Ano Media Desv. tipica Mediana Minimo 1.” cuartil 3. cuartii Maximo

1992 0,872 0,096 0,869 0,654 0,780 0,996 1,000

1993 0,861 0,120 0,850 0,585 0,757 1,000 1,000

1994 0,848 0,114 0,823 0,633 0,746 0,982 1,000

1995 0,830 0,125 0,813 0,498 0,736 0,945 1,000

Con capital 1996 0,842 0,121 0,841 0,622 0,741 0,976 1,000
social 1997 0,782 0,153 0,758 0,456 0,660 0,924 1,000
1998 0,780 0,164 0,765 0,477 0,633 0,957 1,000

1999 0,750 0,189 0,736 0,314 0,606 0,943 1,000

2000 0,802 0,158 0,803 0,421 0,660 0,999 1,000

2001 0,832 0,135 0,823 0,485 0,738 0,974 1,000

Fuente: AEB, CECA y elaboracién propia a partir de Pérez, dir., et al. (2005).

CUADRO 6.A.1b: Estadisticos descriptivos para la eficiencia en costes corrigiendo

por capital social per capita, bancos (1992-2001)

Ano Media Desv. tipica Mediana Minimo 1.” cuartil 3. cuartii Maximo

1992 09144  0,0931 0,9343  0,6542 0,8510 1,0000  1,0000

1993 0,9258  0,1047 1,0000  0,5851 0,8689 1,0000  1,0000

1994 0,9031  0,1105 0,9547  0,6332 0,8148 1,0000  1,0000

1995 0,8918 0,1174 0,9252  0,4983 0,8131 1,0000  1,0000

Con capital 1996 0,9040  0,1066 0,9396  0,6350 0,8475 1,0000  1,0000
social 1997 0,8263  0,1575 0,8314  0,5166 0,6868 1,0000  1,0000
1998 0,8464  0,1592 0,8816  0,5160 0,7438 1,0000  1,0000

1999 0,8009  0,2034 0,8291  0,3135 0,6591 1,0000  1,0000

2000 0,8631  0,1645 0,9613  0,4215 0,7365 1,0000  1,0000

2001 0,8830  0,1332 0,9354  0,4855 0,8079 1,0000  1,0000

Fuente: AEB, CECA y elaboracién propia a partir de Pérez, dir., et al. (2005).
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CUADRO 6.A.1c: Estadisticos descriptivos para la eficiencia en costes corrigiendo

por capital social per capita, cajas de ahorro (1992-2001)

Ano Media Desv. tipica Mediana Minimo 1.” cuartil 3. cuartii Maximo

1992 0,828 0,078 0,815 0,716 0,771 0,873 1,000

1993 0,793 0,097 0,779 0,614 0,718 0,822 1,000

1994 0,791 0,086 0,778 0,638 0,730 0,828 1,000

1995 0,758 0,090 0,754 0,555 0,703 0,808 1,000

Con capital 1996 0,772 0,096 0,762 0,622 0,711 0,821 1,000
social 1997 0,730 0,130 0,686 0,456 0,646 0,813 1,000
1998 0,708 0,137 0,691 0,477 0,606 0,821 1,000

1999 0,694 0,154 0,664 0,447 0,593 0,801 1,000

2000 0,741 0,125 0,733 0,523 0,637 0,834 1,000

2001 0,786 0,119 0,780 0,547 0,699 0,874 1,000

Fuente: AEB, CECA y elaboracién propia a partir de Pérez, dir., et al. (2005).
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7. Banca relacional y capital social
en Espana: sintesis de resultados

Francisco Perez Garcia
Universidad de Valencia e Ivie

EN 1a introduccion a esta monografia se llamo la atencién sobre el
interés que se percibe en los intermediarios financieros en la actua-
lidad por iniciar y cuidar relaciones duraderas con sus clientes. No
es el inico ambito de la vida econémica en el que se aprecia el re-
conocimiento de que las relaciones sociales importan, y prueba de
ello es el espectacular crecimiento de la literatura sobre capital so-
cial. Pero que suceda también en el caso de la banca representa un
cierto contraste entre esa valoracién de las relaciones y la impresion
de despersonalizacion creciente derivada de la mayor intensidad de
la competencia en los mercados financieros. Esta doble impresion
es menos contradictoria de lo que parece si se consideran los com-
portamientos desde una perspectiva de largo plazo, pero, sin duda,
se trata de un tema que merece la pena estudiar. La investigacion
desarrollada en este libro sobre la banca relacional y el capital social
en Espana responde a ese interés y, en ella, se han considerado des-
de diferentes puntos de vista los vinculos entre los conceptos de
confianza, competencia y eficiencia en las actividades bancarias.

Este capitulo final ofrece una sintesis de los resultados obteni-
dos, remitiéndose al lector a cada uno de los capitulos anteriores
para la fundamentacion técnica de estas conclusiones.

7.1. Volumen y perfiles de las actividades financieras
relacionales

La primera pregunta que hemos estado obligados a plantearnos es
cudl es la importancia de la banca relacional. Responder a la misma
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en términos precisos es muy dificil porque las actividades bancarias
que pueden ser consideradas relacionales son numerosas. En tér-
minos mas generales, la informacién publica disponible revisada
con detalle en el capitulo 3 no permite valorar con precision la in-
tensidad relacional de la actividad financiera realizada por los dis-
tintos agentes de la economia espanola, ni el volumen de la misma,
pero si podemos constatar que, en cualquier caso, puede ser im-
portante, sobre todo, en el caso de algunos agentes.

Resulta evidente que la orientacion de las actividades financieras
de todos los sectores institucionales hacia los mercados se ha inten-
sificado —sobre todo, en el caso de las Administraciones Publicas y
las grandes empresas— pero, también, que las pymes y los hogares
siguen dependiendo, sustancialmente, de la financiacién bancaria,
cuestion relevante si se tiene en cuenta que el crédito es considera-
do un terreno abonado para el desarrollo de relaciones duraderas.
Sin embargo, no es la financiacién lo tnico relevante para perfilar
las relaciones de confianza de la banca con sus clientes y, aunque el
crecimiento de la intermediacion ha sido menor que el de los mer-
cados, otras actividades bancarias han crecido con fuerza, en parte,
vendiendo diversos servicios de asesoramiento financiero y comer-
cializacion de activos a sus clientes. Asi pues, la desintermediacion
ha ido acompanada de un fuerte desarrollo de actividades que han
significado, para muchos clientes —sobre todo, para los particula-
res—, nuevos lazos comerciales y relacionales con los bancos.

Si se parte del supuesto habitual de que los préstamos son el pro-
ducto bancario que mas depende de la informacioén generada en las
relaciones con los clientes, la fuerte expansion del crédito se podria
considerar el principal indicio de crecimiento de la banca relacional.
Sin embargo, esa hipotesis es discutible porque la tecnologia crediti-
cia relacional es una mas de las que las entidades pueden utilizar, jun-
to a las basadas en la informacién contable, en las garantias reales y
en el credit scoring. En anos recientes se ha producido, sobre todo, una
fuerte expansion de los créditos hipotecarios, que pueden ser conce-
didos mas en funcién de garantias reales que basandose en relaciones
de confianza, de modo que, para nuestros fines, la evolucién del cré-
dito es un indicador que requiere ser matizado.

Los dep6sitos no suelen captar tanto la atencién de la literatura so-
bre banca relacional como la actividad crediticia, en general, y la fi-
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nanciacion a pequenas y medianas empresas, en particular. Sin em-
bargo, son un ingrediente muy relevante de las relaciones entre inter-
mediario y el cliente, pues, a través de la gestion de los depositos, se es-
tablecen los primeros contactos, en muchos casos, con los
clientes y, a partir de los mismos, se obtiene informacion rele-
vante sobre ingresos y pagos, capacidad de ahorro y demanda po-
tencial de servicios. En este sentido, de nuevo, la seleccion de in-
dicadores es complicada porque, si bien el volumen de depositos
ha seguido una evoluciéon moderada, mucho mas que los créditos,
el nimero de cuentas y la actividad de las mismas ha crecido con
fuerza. Ello es asi porque las economias domésticas estin mucho
mas bancarizadas ahora, tanto en el uso de medios de pago como
en la gestién a través de la banca de los activos bancarios y no ban-
carios en los que invierten sus ahorros. La capacidad de los bancos
de obtener informacién informal a través de la interaccion repetida
con sus clientes y el establecimiento de redes de relaciones densas
con el entorno en el que operan se ha visto impulsada por esa ex-
pansion de la cartera de servicios que consumen muchos clientes.
Otra forma de aproximarse a la produccién de servicios banca-
rios relacionales es contemplar los recursos dedicados a estas activi-
dades. En ese sentido, es importante advertir que el cambio tecno-
l6gico ha modificado sustancialmente la forma de producir y
distribuir muchos de los servicios bancarios, apoyandose mas en las
tecnologias de la informacion. Los datos sobre inversion en TIC de
las empresas bancarias espanolas son muy reveladores de la intensi-
dad con la que usan estos recursos, siendo, en este sentido, uno de
los sectores mas destacados de la economia espanola. En estas cir-
cunstancias, la interaccién de los bancos con los clientes ha experi-
mentado transformaciones notables, relevantes para el tema que es-
tudiamos por dos motivos principales: el primero es que muchos
servicios han pasado a ser ofrecidos a través de maquinas automati-
cas, como los cajeros o los ordenadores personales (banca electré-
nica o de Internet); el segundo, que la informacién formal e infor-
mal se capta, combina y procesa ahora de manera diferente. Asi
pues, aunque el papel de las relaciones personales permanece, los
servicios de los empleados a los clientes se modifican, desaparecien-
do practicamente en algunos casos —para ser sustituidos por el au-
toservicio, como sucede en la gestion de retiradas de depositos, en
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la consulta de saldos y/o tltimos movimientos—, pero intensifican-
dose en otros, como los de asesoramiento y atencién comercial.

En conjunto, es probable que la dedicacion de los recursos huma-
nos de la banca a las tareas relacionales no sea ahora menor sino mayor,
pues las mejoras tecnologicas han liberado a los empleados de la mayo-
ria de las actividades puramente administrativas que, en el pasado, con-
sumian una parte sustancial de su tiempo de trabajo. A esto se anade la
mejora en las cualificaciones de los empleados y su perfil mas comercial,
asi como el apoyo que reciben de las nuevas tecnologias para la gestion
de clientes. Por tanto, dada la relativa estabilidad del numero total de
oficinas y empleados y el cambio en las tareas de éstos, es probable que,
en términos agregados, la capacidad de producir actividad relacional de
la banca espanola haya crecido y cabe pensar que ello se debe al mayor
volumen de actividad de este tipo que se desea producir.

Esto no es incompatible con otro rasgo claro del desarrollo fi-
nanciero de estos anos: la expansion, a gran velocidad, de los activos
que poseen unas caracteristicas mas transaccionales, como los titu-
los valores. En efecto, se ha comprobado que el aumento de los ac-
tivos transaccionales en las carteras de los agentes se produce en to-
dos los sectores, pero no equivale a un retroceso en términos
absolutos de las actividades relacionales de la banca que se han ex-
pandido por tres vias: el asesoramiento, la venta conjunta de pa-
quetes de servicio y la distribucion comercial de productos de
ahorro a través de la red bancaria. Segiin Merton (1995a), las inte-
racciones entre mercados e intermediarios se han intensificado, en
buena medida debido a que estos ultimos han actuado como puen-
te entre sus clientes y los mercados, apoyandose en distintos instru-
mentos y en sus redes comerciales. Algo parecido puede decirse que
ha sucedido entre las actividades transaccionales y relacionales: las
interacciones se han intensificado con el doble efecto de vincular
las primeras a las relaciones con los clientes y hacer que las segun-
das estén mas influidas por la competencia de los mercados.

7.2. Banca relacional: vocacion o estrategia

Para valorar la importancia de la banca relacional, es relevante con-
siderar si se trata de un enfoque de la actividad bancaria que sélo se
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produce significativamente en las entidades que poseen ciertos ras-
gos institucionales —mutualistas, cooperativos— o que cualquier
banco puede elegir al disenar su estrategia. La opcion vocacional
podria ser la tinica explicacion si suponemos que la banca relacio-
nal no es rentable en los términos convencionales. Pero, si se con-
cluye que puede ser rentable para cualquier empresa que trabaje
con horizontes temporales amplios, puede ser una estrategia intere-
sante para cualquier banco, que serd elegida o no, y desarrollada,
con mayor o menor intensidad, en funcion de sus ventajas competi-
tivas y las preferencias de sus responsables.

Los capitulos 3 y 4 han explorado si bancos, cajas y cooperativas
hacen o no banca relacional, y, también, la intensidad con la que la
realizan. La conclusién en relacién con la primera de las cuestiones
es claramente afirmativa, por el conjunto de aspectos que a conti-
nuaciéon se comentan. En cuanto a la intensidad relativa, la difi-
cultad para obtener conclusiones precisas no es otra que la sena-
lada en el punto anterior a la hora de definir los perfiles de la
banca relacional: éstos son variados y no es facil construir indica-
dores sintéticos.

Si se consideran como indicadores la especializacién en créditos
y depositos o el empleo de recursos de personal y la densidad de la
red de oficinas, parece que las cooperativas y cajas de ahorros estin
mas orientadas hacia la banca relacional que la banca privada. Sin
embargo, esto no significa que la banca privada no desarrolle activi-
dades relacionales ni tampoco que, en algunos casos, no lo haga con
igual o mas intensidad que las otras instituciones, por dos motivos.

En primer lugar, conviene advertir que no toda la banca mino-
rista es relacional en la actualidad, pues el crecimiento del crédito
se concentra mucho en el hipotecario y el uso del scoring, y la ges-
tion de medios de pagos minorista se ha automatizado en gran me-
dida. Por tanto, cabe preguntarse si la especializacion relacional de
los bancos, cajas y cooperativas pareceria tan diferente entre estos
grupos si la informacién permitiera valorar qué peso tiene en cada
tipo de entidades la banca minorista propiamente relacional, es de-
cir, la que se basa en tecnologias de produccion de los servicios en
las que la informacion privada y la confianza son decisivas.

En segundo lugar, ha de tenerse presente que la clientela de los
bancos, en la que existe mayor presencia de empresas y particulares
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de niveles de renta mas elevada, consume mas productos financie-
ros. En este sentido ofrece mas oportunidades para el desarrollo de
relaciones vinculadas a paquetes de servicios, en las que la confian-
za es importante. Esta posibilidad debe ser considerada a la luz de
algunos resultados del capitulo 4, segtn los cuales, los bancos con-
sideran conjuntamente la rentabilidad de sus operaciones de crédi-
to y deposito.

7.3. La orientacion relacional de las empresas bancarias

El analisis de las caracteristicas relacionales de las empresas banca-
rias espanolas del capitulo 4 permite confirmar que las pautas de
comportamiento relacional no se corresponden directamente con
los modelos institucionales, aunque éstos influyen en la especializa-
cion y tamano de las empresas porque su trayectoria pasada es muy
distinta.

Para estudiar las estrategias de las empresas bancarias desde la
perspectiva relacional, se han considerado tres aspectos: la espe-
cializacion productiva en créditos y depésitos; la intensidad en el
uso de factores de producciéon mas necesarios para usar tecnolo-
gias de andlisis y supervision de las operaciones basadas en la in-
formacién relacional, como el trabajo y las oficinas, y la concen-
tracion territorial de las redes de oficinas, como aproximacion a
una estrategia de penetracién intensa del entorno socioeconémico
proximo a la entidad.

Atendiendo a estos aspectos, se han identificado cinco grupos
distintos de entidades, denominados, respectivamente, grandes ban-
cos (grupo 1), banca regional (2), banca local (3), banca de inversion (4)
y banca del interbancario (5). Los tres primeros representan la mayor
parte del sector bancario en términos de activos totales y todas las
empresas bancarias de estos grupos tienen una notable orientacion
al crédito. En las entidades de los grupos 2y 3, esa especializacion es
mayor, pero es debido, sobre todo, al peso del crédito hipotecario;
ademas, se trata de bancos en los que los depositos son una via de
captacion de recursos mas importante, gracias a lo cual, soportan
costes financieros inferiores aunque, debido a que emplean mas
factores relacionales, sus costes operativos son mayores.
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La literatura sobre banca relacional centra su atencion, sobre todo,
en entidades locales que, en nuestro caso, se integran, sobre todo, en
el grupo 3 que, ademas de lo ya senalado, se caracterizan por su pe-
queno tamano y la concentracion de sus redes en ambitos geografi-
cos muy limitados con los que cabe suponer que estan en estrecha
interacciéon. En distintos trabajos se considera que estos rasgos son
la base de una estrategia de proximidad que, en ocasiones, permite
disfrutar de poder de mercado respecto a su clientela. Segun los re-
sultados del capitulo 3, en Espana estas entidades también logran
niveles de rentabilidad superiores a la media, pero los indicadores
de poder de mercado no los sitian en una posicion claramente ven-
tajosa frente a los otros grupos.

Los bancos locales no son los tinicos que desarrollan en Espana
estrategias de proximidad y enfocan una parte importante de su ac-
tividad hacia la relacional. Si se considera la importancia del crédi-
to y los depdsitos, y el uso de recursos humanos y oficinas, los dos
primeros grupos también se apoyan de manera significativa en este
tipo de especializacion. Posiblemente ello tiene su origen en la lar-
ga tradicién de ofrecer los servicios a través de una red amplia y
densa de oficinas, en las que el trato personal entre clientes y em-
pleados estaba muy extendido. De hecho, la proximidad fue, du-
rante anos, el instrumento fundamental de la rivalidad entre enti-
dades en un marco regulatorio que impedia la competencia en
tipos de interés. Sin embargo, tras un largo periodo de adaptacion
a la competencia en precios, el papel de las oficinas y los emplea-
dos en esas interrelaciones amplias y duraderas con la clientela no
ha desaparecido en modo alguno. Mas bien, parece seguir desem-
penando un papel muy destacado en la estrategia comercial de las
empresas bancarias espanolas, aunque adaptado a unas circunstan-
cias reguladoras y tecnolégicas muy distintas.

Es revelador, en ese sentido, el analisis llevado a cabo de los cos-
tes y el poder de mercado en el capitulo 4. En €l se constata que se
han producido intensas reducciones de costes operativos derivadas
de fuertes incrementos de productividad. También se comprueba
que la tecnologia relacional genera mas costes operativos aunque,
segun los indicadores, esto no equivale a ineficiencia pues su uso
también permite generar ingresos. Pero resulta particularmente in-
teresante advertir que, con la intensificacién de la competencia en
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tipos de interés en los mercados de créditos y depositos, se ha redu-
cido el poder de mercado de los bancosy, a la vez, aparecen indicios
de que las entidades gestionan parte de su actividad considerando
paquetes de servicios a los clientes con un enfoque mas relacional
que puramente transaccional. Esto parece suceder mads claramente
en el grupo 1, en el que predomina la presencia de bancos privados
con una clientela mds orientada a las empresas y a los particulares
de rentas medias y altas, y mayor cultura financiera.

Una pista importante para detectar esta situacion la ofrecen los
margenes de las operaciones pasivas. Dados los bajos tipos de inte-
rés existentes, cuando se estiman los costes operativos marginales de
los depositos, el margen absoluto de estas operaciones es nulo en
los dltimos anos, e, incluso, negativo en algunos casos. Si se consi-
deran las actividades desde una perspectiva transaccional, es decir,
aisladas de las demas, ese resultado plantea un interrogante sobre la
racionalidad de los bancos en las actividades de depésito. Estos mar-
genes negativos por el lado del pasivo serian indicativos de que, en
ciertas operaciones, los clientes tendrian poder de mercado frente a los
bancos, sobre todo, en los dltimos anos y en el grupo 1, en el que se
incluyen los grandes bancos.

Los bancos no aceptaran margenes negativos si existe la alternativa
de captar fondos por otras vias, que probablemente representan un
mayor coste financiero y son mas inciertas en cuanto al nivel de los ti-
pos de interés a medio y largo plazo, pero que generan costes operati-
vos unitarios muy bajos, excepto si esos margenes negativos del pasivo
tienen otras implicaciones. La explicacion a esa conducta no es que los
bancos dejen de comportarse racionalmente sino que consideran vin-
culados los margenes de dep6sitos y créditos porque se relacionan con
los clientes simultaneamente en varios mercados. Como, ademas, lo ha-
cen de manera duradera, confian en rentabilizar la relacion en su con-
junto a lo largo de un horizonte de tiempo amplio. Esta hipétesis pa-
rece confirmarse cuando se estudian conjuntamente los margenes de
activo y pasivo: el margen relativo agregado de intermediacion, que es
también un indicador de poder de mercado (el indice de Lerner) es
positivo para todos los grupos, si bien se ha reducido sustancialmente
por efecto de la competencia en la tltima década.

Por tanto, no puede descartarse que, en las actuales condiciones
competitivas, los vinculos entre las distintas operaciones con clientes
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sean mas importantes y el mantenimiento de las relaciones tam-
bién. Asi, aunque por la estructura de su balance y en el uso de fac-
tores productivos podria parecer que los grandes bancos realizan
con menor intensidad banca relacional, su politica de precios y mar-
genes apunta en la direccién contraria. Esta explicacién concuerda
con el tipo de clientela predominante en estos bancos, mas orienta-
dos a la financiacién empresarial y a los ahorradores con saldos de
mayor dimensién. La sensibilidad de estos clientes a los tipos de
interés es, sin duda, mayor y lo senalado indica que, en su caso, las
relaciones duraderas con la clientela se apoyan mas en los precios
—hasta el punto de operar, en ocasiones, mediante subvenciones
cruzadas entre productos—, y menos en una dedicacion intensa de
recursos fisicos y humanos por unidad de activo, tipica de la banca
minorista.

7.4. Intensidad de las relaciones y competencia

Estos resultados tienen implicaciones interesantes para valorar el
efecto de la banca relacional y la confianza sobre la competencia, y
viceversa. En el caso espanol, permanece abierto el debate sobre la
evolucion de la competencia bancaria en los tltimos anos, pues los
estudios mas cuidadosos obtienen, en algunos casos, que el indice
de Lerner de las empresas bancarias no se ha reducido, pese a la
caida de margenes. Sin embargo, este resultado depende de la mo-
delizacién que se realice de las decisiones de optimizacion de los
bancos y el nimero de productos y mercados que se contemplen. A
la vista de las conclusiones del capitulo 4, el poder de mercado ha-
bria aumentado en el mercado crediticio, y disminuido en el de de-
positos. El resultado conjunto de ambas evoluciones es que se ha-
bria reducido el poder de mercado y la competencia habria
aumentado en el conjunto de las actividades de intermediacion, por
lo que parece necesario seguir investigando en este tema.

En un contexto de fuertes caidas de los tipos de interés, para que
se produzca una reduccién de los margenes relativos que es lo que
miden los indicadores de intensidad de la competencia, se requie-
ren reducciones mas que proporcionales de los margenes absolu-
tos. Esta absorcion de los efectos de la caida de tipos por las entida-
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des se ha producido gracias a las reducciones de costes operativos y
es una senal de competencia intensa. Lamentablemente, la dificul-
tad de sintetizar en un solo indicador la evolucion de la intensidad
de la banca relacional impide comprobar si esta reduccion del po-
der de mercado se asocia con un signo definido con la evolucién de
los perfiles transaccionales/relacionales de la banca.

Lo que si puede observarse es que las diferencias entre grupos
en cuanto a sus caracteristicas y estrategias no se traducen en ten-
dencias de signo distinto en cuanto a la evolucion del poder de mer-
cado. Este resultado concuerda, de nuevo, con la hipétesis de in-
tensa competencia en el sector, pues, en unas circunstancias mas
exigentes, todas las entidades se ven obligadas a comportarse de
manera mas eficiente. No obstante, no puede descartarse, a la vista
de los esfuerzos, que las entidades hacen por diferenciar sus paque-
tes de servicios y de la evidencia de la importancia de las relaciones,
que la competencia sea, en ocasiones, imperfecta o contenga ele-
mentos de competencia monopolistica.

Dado que existen diferencias en los niveles del indice de Lerner
de la actividad de intermediacion de los tres grupos, es necesario va-
lorarlas. Se debe senalar que las diferencias entre grupos se reducen
sustancialmente con el paso del tiempo, siendo, en los tltimos anos,
escasas. Ademads, las posiciones relativas de los grupos y, en concreto,
el mayor nivel del indice en el caso de los bancos locales no son ro-
bustas a cambios en la especificacion de la funcion de costes.

7.5. Numero de relaciones bancarias
y costes financieros de las empresas

En el capitulo 5 se estudia otro aspecto de las posibles consecuen-
cias de la banca relacional sobre la competencia: las relaciones ban-
ca-empresa en la economia espanola y su impacto sobre el coste de
la financiacién de las empresas no financieras. El analisis del caso es-
panol reviste interés por el elevado peso de la financiacién bancaria
en las empresas, en particular, en las pymes que son las mayoritarias
y, en consecuencia, por la potencial importancia de la banca rela-
cional como tecnologia utilizada por los bancos para conceder cré-
ditos.
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El analisis de las relaciones bancarias de las empresas no finan-
cieras espanolas muestra que las pymes operan, por término medio,
con tres entidades distintas, si bien hay importantes diferencias en-
tre empresas. E1 25% de las empresas trabajan con un tinico banco,
mientras que otras mantienen relaciones con hasta cinco o mas en-
tidades (19% de la muestra). Las empresas mas grandes mantienen
un mayor numero de relaciones bancarias, si bien las diferencias de-
bidas al tamano son reducidas Por tanto, el riesgo potencial de que
un numero muy importante de empresas se encuentre en situacion
de dependencia financiera de un tnico proveedor de servicios po-
dria ser grave y resulta de interés contrastar si ese riesgo se materia-
liza o no en forma de mayores costes financieros.

El mayor coste de la financiacién no es un resultado inevitable
de la banca relacional, pues es posible que la relacién con un solo
banco no sea un indicador de falta de competencia, sino de una for-
ma de competir en un horizonte de largo plazo. Las teorias de la in-
termediacion financiera que enfatizan las ventajas informativas de
los bancos avalan la hipétesis de que los problemas de asimetria de
informacién y el consiguiente coste de monitorizaciéon son menores
cuanto mas intensa es la relacién bancaria, lo que se podria traducir
en menores costes de financiacion para las empresas que trabajan
con un menor numero de bancos. En consecuencia, la relacion de
confianza estrecha y duradera que se establece entre el prestatario y
el banco genera beneficios econémicos que pueden aparecer en
forma de menores tipos de interés en la financiacién concedida.

El analisis realizado muestra que, en efecto, el coste de la finan-
ciacién empresarial es menor en las empresas que mantienen una
unica relacion bancaria, incrementandose el coste conforme au-
menta el numero de relaciones. Este resultado, robusto ante distin-
tas especificaciones, se ve confirmado por el analisis multivariante
que controla el efecto de otras variables explicativas del coste de la
financiacién.

Una novedad importante de la investigacion desarrollada es que
no mide el poder de mercado del mercado bancario a través de un in-
dicador de concentraciéon (como hacen la practica totalidad de los tra-
bajos existentes sobre banca relacional), ni de los bancos que compi-
ten en el mercado en el que esta ubicada la empresa analizada, sino
que se utiliza una medida directa del poder de mercado de los bancos
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que, efectivamente, mantienen relaciones bancarias con cada empre-
sa. Los resultados muestran que, si los bancos disfrutan de mayor po-
der de mercado, trasladan dicho poder al coste de la financiacion, fi-
jando tipos de interés de los préstamos mas altos. Pero, si los mercados
son mas competitivos también en la actividad de banca relacional, se
ofrece la financiacion a precio menor, rechazandose, en consecuen-
cia, dos hipdtesis alternativas: que la banca relacional permite aislar de
la competencia a los clientes que la realizan. Un corolario interesante
de este resultado es que el desarrollo de mercados mas competitivos
no significa, necesariamente, que los bancos tengan menos incentivos
para invertir en banca relacional, porque el interés de la misma no de-
pende de la ausencia de competencia.

Otro aspecto analizado en el capitulo 5 es la relacion entre efi-
ciencia en la gestion bancaria y coste de la financiaciéon empresarial.
En un contexto competitivo, las mejoras de gestion que representan
ahorros de costes deberian trasladarse a los costes de la financiacion
de modo que, para las empresas que se relacionan, sobre todo, o ex-
clusivamente, con un banco, es relevante la eficiencia con la que
éste opera. En la aplicacién empirica se demuestra que las mejoras
en la eficiencia en la gestion se trasladan al coste de la financiacién,
siendo éste inferior en las empresas que trabajan con bancos mas
eficientes. Asi pues, este resultado reforzaria los argumentos a favor
de la competencia en los mercados bancarios.

El modelo estimado analiza la importancia en los costes de la fi-
nanciacién de algunas variables previamente identificadas en Ia li-
teratura. Los resultados sugieren que el coste financiero de las
empresas esta inversamente relacionado con

1. el tamano de la empresa;

2. su liquidez;

3. su capacidad para generar cash flowy atender los compromi-
sos de pago derivados de los contratos de deuda;

4. la capacidad potencial de la empresa para emitir deuda con
colateral.

Los resultados del capitulo 5 ofrecen, pues, evidencia favorable
en dos importantes direcciones: la primera, que las relaciones esta-
bles entre el banco y el prestatario permiten reducir las asimetrias
de informacién, mejorando y no empeorando las condiciones fi-
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nancieras de las empresas; la segunda, sobre la intensidad competi-
tiva actual en la actividad de financiacion de las empresas. Es posi-
ble que esta segunda conclusion condicione la primera, pues, en un
entorno de rivalidad competitiva en los mercados bancarios, el ries-
go de depender de un solo banco seria mayor. Pero, si, en las ac-
tuales condiciones, las amenazas de entrantes potenciales son po-
derosas, influyen en la relacién que mantiene un banco con sus
clientes: hacen que su comportamiento sea competitivo para pre-
venir la entrada aunque ahora sea proveedor unico de servicios.
De este modo, frente a otros canales de financiaciéon como, por
ejemplo, las bolsas u otros mercados financieros no organizados, la
banca relacional conserva e, incluso, refuerza su atractivo porque
puede diferenciar los servicios y aportar el valor anadido que justifi-
ca su existencia en los contextos de fuerte incertidumbre e infor-
macion asimétrica que habitualmente caracterizan a la pequena y
mediana empresa.

7.6. Capital social, expansion geografica
y eficiencia bancaria

El capitulo 6 considera la importancia de las relaciones sociales sobre
la actividad bancaria de manera distinta a los anteriores, valorando el
impacto no de las relaciones directas con clientes, sino del capital so-
cial del entorno general de las empresas bancarias espanolas sobre al-
gunas de sus decisiones y sobre la eficiencia en costes de los bancos.
Para llevar a cabo ese analisis, se ha construido una medida del capital
social del entorno de cada banco de la muestra. Con esa finalidad, se
parte de la informacion disponible elaborada en fases previas de este
mismo proyecto, relativa al volumen de capital social de las provincias
espanolas. A partir de la misma y de la informacién sobre el nimero
de oficinas que cada empresa posee en cada provincia, se estima el
capital social del entorno de un banco como el promedio del de los te-
rritorios en los que esta presente, ponderados por el peso de la red del
banco en cada uno de esos territorios.

La evolucién de este indicador sugiere que, aunque las empresas
han partido de posiciones dispares en cuanto a los niveles de capital
social de sus entornos, éstos se han aproximado como consecuencia
de la evolucién del capital social de los territorios y, también, de la
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distribucion geografica de las aperturas de oficinas decidida por los
bancos y cajas. Estas ultimas son las que mas han expandido su red
en las dos ultimas décadas fuera de sus zonas tradicionales porque,
anteriormente, estaban restringidas por la regulacion. Cuando han
tenido libertad de apertura de oficinas en todo el territorio nacio-
nal, se han dirigido mas hacia las provincias en las que el capital
social es mds abundante, probablemente por las ventajas que ello
supone, junto con otras circunstancias, para el desarrollo de la acti-
vidad bancaria. Como consecuencia de esto, los indices de capital
social del entorno de bancos y cajas han ido convergiendo entre los
dos grupos de entidades, al tiempo que crecian para ambos.

Segun el analisis realizado en este y otros trabajos, las mejoras en
las condiciones tecnolégicas y econémicas estan promoviendo que las
empresas eficientes desplacen la frontera de los niveles de producti-
vidad bancarios. El resto de empresas tratan de adaptarse, no sin
dificultad, al nuevo entorno competitivo cada vez mas exigente. De
hecho, la eficiencia relativa de las empresas respecto a la frontera
que marcan las mejores practicas no siempre se mantiene, amplian-
dose la brecha en algunos casos. Pero el resultado principal del ca-
pitulo es que la magnitud de esa ineficiencia relativa es consecuen-
cia, en parte, de las condiciones del entorno y no sélo de lo que
sucede en el interior de las entidades. Concretamente, la ineficien-
cia se ve reducida al introducir el capital social como variable am-
biental o no discrecional, lo que indica que el mayor nivel de con-
fianza social favorece la eficiencia bancaria. Por esta razén, cuando
no se tiene en cuenta el papel del capital social del entorno, se in-
troduce un sesgo en la medida de la eficiencia de cada empresa ban-
caria: al alza en el caso de aquellas que trabajan en un entorno de
mayor confianza y a la baja en las que desarrollan su actividad en en-
tornos de bajo capital social.

El efecto de corregir las medidas de eficiencia por el factor capi-
tal social es mayor en las cajas de ahorros que en los bancos. Este re-
sultado puede estar relacionado con las restricciones a la expansion
geografica que afectaban a las cajas hasta finales de los afios ochen-
ta, asi como con los vinculos tradicionales de muchas de las mismas
con sus regiones de origen. Ambos factores habrian sesgado la loca-
lizacién inicial de las oficinas en regiones o provincias en las que no
existian fuertes concentraciones de capital social. La trayectoria pos-
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terior a la liberalizacién, expandiéndose hacia territorios con mayor
capital social, indica que estas entidades responden a los incentivos
que el nivel de confianza entre los agentes representa para la efi-
ciencia. De hecho, en el caso de las cajas, una vez se ha corregido
por capital social, los indices de eficiencia mejoran ostensiblemen-
te. Conforme las cajas se han expandido por los territorios con ma-
yor nivel de capital social, el handicap que representa su entorno
pesa menos y los niveles de eficiencia sin corregir mejoran mas. Por
el contrario, en el caso de los bancos, al mantener vinculos mucho
mas débiles con sus regiones de origen y haber podido localizarse
geograficamente desde hace mucho mas tiempo siguiendo criterios
estrictamente econémicos, el entorno pesa menos. Por ello, corre-
gir la eficiencia por el capital social del entorno no da lugar a dife-
rencias estadisticamente significativas en el caso de los bancos.
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