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RESUMEN

Este trabajo analiza el mercado de depdsitos espafiol en el perfodo 1985-1991.
Se trata de un estudio desagregado que tiene en cuenta las interacciones individuales de los
agentes participantes en este mercado, haciendo especial hincapié en la comparacion del
comportamiento estratégico entre los bancos y las cajas de ahorro. Nuestros resultados
indican que el mercado de depdsitos nacional es estructuralmente asimétrico, puesto que
la competencia entre los bancos es mayor que entre las cajas. Sin embargo, la actitud

competitiva de los bancos hacia las cajas y viceversa es completamente simétrica.
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1. INTRODUCCION

Este trabajo analiza el grado de competencia en el mercado de depdsitos del
sector bancario espafiol para el perfodo 1985-1991. El principal objetivo del mismo es Ia
comparacion del comportamiento estratégico de los dos agentes relevantes del mercado,
bancos y cajas de ahorro. Pretendemos determinar de esta manera si los cambios recientes
acaecidos en el mercado bancario espafiol han conducido a una mayor homogeneidad en la

actitud competitiva de estos agentes.

En un pasado muy reciente era usual hablar de una doble segmentacidn en el
mercado de servicios bancarios. Una segmentacion geogréfica entre las cajas de ahorro,
ocasionada por restricciones legales a la expansion territorial, y otra segmentacion funcional
entre bancos y cajas, provocada por la especializacién de sus servicios financieros.
Mientras las cajas de ahorro se dedicaban exclusivamente a la llamada banca al por menor
0 banca familiar, los bancos también ejercfan la Hamada banca al por mayor o banca
industrial. Las cajas competfan en el mercado geogrdfico donde estaban instaladas sin la
amenaza de entrada de nuevas empresas en su segmento de negocios. Los bancos formaban
parte de un mercado oligopolistico nacional, donde un grupo reducido de entidades lideraba

el sector.

En los ltimos afios la situacion es relativamente distinta puesto que la divisién
funcional y geogrdfica en el mercado de depdsitos entre los bancos y las cajas no es tan
clara. Con la abolicién de las restricciones territoriales a la expansion de las cajas y la
liberalizacién total de los tipos de interés regulados, el panorama del sector bancario se ha
modificado tendiendo a una mayor simetrfa. Pensamos por tanto que el grado de
competencia entre entidades es en estos momentos potencialmente mucho mayor y mds

homogéneo.

Ademds, ciertos acontecimientos ocurridos en los dltimos tiempos en la banca
al por menor, tales como la guerra del pasive, donde las cajas han participado
activamente; la compra de bancos pequefios por parte de ciertas cajas y la creciente

importancia de las cajas en el mercado de depdsitos, evidencian la necesidad de modelizar
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y estimar ¢l mercado de depdsitos espafiol de forma que se recoja esta nueva realidad

competitiva entre cajas y bancos.}

Como herramienta para nuestro andlisis, utilizaremos un modelo de competencia
oligopolistica que aborda directamente la estimacion de pardmetros de conducta de los
agentes. Esta conducta viene representada por las variaciones conjeturales, cuya utilizacién
en el estudio empirico se inicid con Gollop-Roberts (1979) y Apellbaum (1982), y continug
de forma mds completa con Spiller y Favaro (1984), y con Espitia, Polo y Salas (1991).2

Nuestro andlisis introduce dos novedades importantes con respecto a la
literatura existente para el caso espafiol. En primer lugar, consideramos un tinico mercado
de depdsitos a nivel nacional tanto para bancos como para cajas de ahorro. En principio,
los bancos actian en todo el territorio nacional mientras que las cajas de ahorro solo estén
presentes en distintos mercados geogrdficos separados entre sf. Esta ha sido la razén por
1a que hasta ahora se ha venido considerando a cajas y bancos como agentes totalmente
distintos. Sin embargo, precisamente la existencia de los bancos nacionales que compiten
por todo el territorio nacional sin efectuar discriminacién de tipos de interés por zonas
geogrdficas, provoca la transmisién de competencia indirecta entre las cajas que operan en
diferentes regiones eliminando asi la segmentacion de mercados.® Consideramos por tanto
adecuado referirnos a wn nico mercado nacional para los dos tipos de entidades, cajas y

bancos.

IConcretamente el Informe Spanish Banking Report prevé que en el plazo de 10 afios
las cajas pasardn a liderar el mercado de depdsitos. Para ampliar informacin consultar
INVERSION de 5/junio/1992 y EL PAIS de 14/junio/1992.

2Una visi6n general de la aplicacion de este tipo de modelos con poder de mercado
puede verse en Bresnahan (1989).

3Supongamos por ejemplo, que las cajas residentes en Catalufia suben los tipos de
interés de pasivo como arma competitiva. Los bancos nacionales (que actian en Catalufia)
para no perder cuota de mercado reaccionardn competitivamente aumentando sus tipos de
interés. Al ser agentes nacionales cambiardn sus tipos para todo el pafs (desde Catalufia a
Galicia). Esta nueva situacin afecta a las cajas residentes en Galicia que sufren asf, de
manera indirecta, el incremento de competencia en Catalufia. Gracias a la existencia de los
agentes nacionales se ha transmitido competencia de manera indirecta entre dos mercados
geograficamente separados. Una versién formal y detallada de esta idea se encuentra en
Cooper (1989),
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En segundo lugar, entendemos que los depdsitos ofrecidos por las distintas
entidades no constituyen sustitutivos perfectos desde el punto de vista de los depositantes.
Asumimos, por tanto, que los participantes en el mercado de depdsitos espafiol compiten
en un mercado con bien heterogéneo. Nétese que en el caso de un modelo con bien
homogéneo, la funcién de oferta del mercado determinarfa un dnico tipo de interés de
equilibrio (igual para todas las entidades). De cara a recoger la realidad palpable de
dispersion de tipos de interés entre entidades, se hace necesaria la introduccién de
diferenciacién de producto via calidad de servicio, que considera para cada entidad
cuestiones como el nimero de oficinas, el nimero provincias donde la entidad actda y el
ratio de empleados por oficina. A parte de poder acomodar los distintos precios existentes
en el mercado, este modelo nos permite conectar con la literatura que intenta evaluar las
equivalencias en tipos de interds o tipo de interés implfcito que tienen las caracterfsticas no

precio consideradas en la calidad de servicio.

Los resultados obtenidos validan nuestros supuestos. Por un {ado, 1a evidencia
de una dnica funcidn de oferta de depGsitos nos confirma la existencia de un mismo
mercado para bancos y cajas. Por otro lado, los datos nos ponen de manifiesto que los
depositantes de las cajas exigen un menor tipo de interés por los fondos allf depositados.
Ello refleja una diferente valoracion de 1a calidad y configuracidn del servicio ofrecido por

las cajas frente al ofrecido por los bancos.

Ademds, nuestros resultados indican que la actitud competitiva de cajas y
bancos sigue siendo diferente, pero converge & lo largo del tiempo. Los bancos compiten
mds agresivamente entre ellos, de lo que las cajas 1o hacen entre ellas. En cambio, las
relaciones estratégicas de los bancos hacia las cajas y la de las cajas hacia los bancos

coinciden para el perfodo analizado. Las reacciones entre cajas y bancos son simétricas.

Desde el punto de vista tedrico estas conclusiones son compatibles con un
mercado nacional estructuralmente asimétrico. La distinta localizacion geogrifica existente
entre los agentes, les hace competir con sus rivales del mismo grupo de forma distinta. Las

cajas al estar en mercados regionales separados sienten la competencia de otras cajas de

*Ver Michell (1979) y Heffernan (1992).
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manera indirecta, mientras que los bancos compiten en el mismo mercado geogréfico de

manera m4s directa.’

Otros trabajos recientes de modelizacion y estimacién empfrica del sector
bancario espafiol son: Espitia y otros (1991), Lorences (1991), Sastre de Miguel (1991) y
Gual (1992). Se tratan de estudios agregados para la banca espaiola sin tener en cuenta
explicitamente la posible competencia que se establece a nivel de entidades individuales.
La novedad de nuestro trabajo se basa en la consideracion de un marco de referencia
desagregado con varios agentes, que tiene en cuenta explicitamente las interacciones
estratégicas que existen entre ellos. La modelizacion mds proxima a nuestro estudio se

encuentra en Spiller y Favaro (1984).5

El resto del trabajo se estructura de la siguiente manera. En la segunda seccidn
se repasan los acontecimientos relevantes en el mercado de depdsitos y se exponen las
razones de la eleccion del perfodo mencionado. En la seccion tercera, presentamos el
modelo tedrico a contrastar, asi como la interpretacion de los pardmetros de interés. En la
seccibn cuarta, se describe la base de datos utilizada y la implementacién econométrica
necesaria para la estimacion. El siguiente apartado, seccidn quinta del texto, recoge los
resultados obtenidos y sus interpretaciones. Finalmente, la seccidn sexta, concluye con un

breve resumen de los resultados obtenidos y de las posibles extensiones de este estudio.

2. EVOLUCION RECIENTE DEL MERCADO DE DEPOSITOS ESPANOL

El sistema financiero espafiol se ha transformado enormemente durante la
década de los 80’s. Se ha pasado de un marco de proteccidn y regulacién a una situacion

paulatinamente liberalizadora que nos acerca al resto de pafses comunitarios. Ahora, todos

Ver nota 2.

SEl artfeulo de Espitia considera vinicamente Ias cajas de ahorro, Lorences analiza el
mercado de créditos sélo para bancos, Sastre de Miguel aunque trata cajas y bancos Io hace
por separado de forma segmentada, y Gual estudia el mercado de depdsitos s6lo para la
banca.
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los agentes estdn sometidos a mayores presiones competitivas derivadas tanto de la entrada

de nuevos competidores nacionales, como de la penetracién de entidades extranjeras.’

El perfodo muestral elegido para nuestro trabajo es de 1985 a 1991. Destacamos
a continuacién los eventos legislativos que han motivado esta eleccién: (i) con 1a entrada
de Espafia en la CEE queda equiparada la normativa para la banca espafiola y banca
extranjera en cuanto a la creacién de entidades, (ii} el R.D. 1370/1985 proclama libertad
de apertura de oficinas para todas las entidades de depdsito, (iii) la Ley 13/1985 consigue
regular un tratamiento uniforme para todas las entidades de depdsito en cuanto a coeficiente
de inversion. (El coeficiente legal de caja estaba ya equiparado por la Ley 26/1983), (iv)
la Ley 13/1985 consigue la uniformidad en la aplicacion del sistema dual de coeficientes
de solvencia, (v) liberalizacién total tipos de interés de pasivo en Marzo/ 1987, (vi) y

ademds se considera que sobre 1985 se pose fin a la crisis bancaria.

3. COMPETENCIA IMPERFECTA EN EL MERCADO DE DEPOSITOS

Se parte de un modelo tedrico usual en la literatura de intermediacion financiera
basado en Klein (1971) que se completa con la especificacién propuesta por Spiller y
Favaro (1984). Es un modelo eststico y de corto plazo (no tiene en cuenta consideraciones
de tamafio 6ptimo), pero a diferencia de Klein y Spiller y Favaro, considera diferenciacién

de producto,

Las entidades bancarias a la hora de realizar su actividad intervienen en tres
mercados: mercado de créditos, mercado de depdsitos v mercado interbancario. La
existencia del mercado interbancario en condiciones de competencia perfecta,?® junto con

el supuesto de costes separables, nos permite trabajar con dos mercados oligopolfsticos

’En el apéndice Al se puede encontrar una exposicion mds detallada de los cambios
regulatorios que han llevado al mercado de depdsitos espafiol a esta situacion.

%En el sentido de que no puede influenciar del precio que totalmente regulado por la
autoridad monetaria.
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independientes (el de créditos y el de depdsitos). Este estudio analiza el mercado de

depdsitos.®

Sea g(D) el coste de oportunidad del depositante si invierte sus fondos en el
mercado de depGsitos (con g(D) > 0) y r,; la remuneracién obtenida por los depdsitos
invertidos en la entidad i-ésima. La diferenciacion entre las entidades participantes en este
mercado se cuantifica (en términos monetarios) en una variable v, denominada calidad de
servicio que recoge caracterfsticas individuales como, por ejemplo, el nimero de oficinas,
el nimero de provincias donde la entidad estd presente y €l mimero de empleados por
oficina. Sabiendo que tememos N entidades, podemos ordenarlas, sin pérdida de
generalidad, por su grado de calidad de servicio: v < v, < ... < v,

El depositante representativo (g-ésimo) del mercado viene identificado por una
funcién de utilidad indirecta derivada de la inversién en fondos de depdsitos:

Uq = (rg; + v; - (D)) si invierte en la entidad i-ésima (vi=1,...,N).

Si en este mercado existe equilibrio, se requieren las siguientes condiciones de

indiferencia para los consumidores:

(i) el depositante q-ésimo estd indiferente entre invertir en la entidad n y la

entidad n-1. Por lo tanto, sabemos que:

(rg, + v)- g@®) = (Tgp F Vo) - g(D) (Vnz2)

(i) el depositante g-ésimo est4 indiferente entre acudir a la entidad 1 y no

acudir. O sea, que (ry; + v) - g(D) = 0.

Generalizando las anteriores expresiones, tenemos que ry; es igual a (g(D) - v,).
Esta relacidn refleja la idea de sustituibilidad entre V; ¥ 1y indicando que a mayor calidad

del producto financiero de la entidad i-ésima, dicha entidad puede permitirse remunerar

°El supuesto de separabilidad que permite la modelizacién aislada del mercado de
depdsitos es controvertido y ambigiamente contrastado para ¢l caso espafiol. (Sastre de
Miguel 1991 y Tamarit 1991 lo rechazan, mientras que Gual 1992 lo acepta). Su
contrastacion rigurosa de manera desagregada se deja para una investigacién futura.
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menos a sus depdsitos porque los depositantes obtienen una utilidad adicional de la
calidad de servicio. Teniendo en cuenta la definicidn de ry, anteriormente obtenida,

planteamos ahora el problema de optimizacién para cada entidad:

m (D) = [R - gD) + vi] D, - C(D) Yi=1,..N (1)

donde D; es la cantidad de depdsitos ofertada por el banco i-ésimo. R es el ingreso por cada
unidad de depésito. Consta de remuneracién de reservas obligatorias (rA\) y de
remuneracion del resto de depésitos en el mercado interbancario (r, (1-A)); donde 1, es el
tipo de interés interbancario, A el coeficiente reservas obligatorias, y r, la remuneracién
fijada para las reservas bancarias. (A, r, y r;, son variables exdgenas desde el punto de vista

del banco). Por tanto, R = r A + r, (I-A).

A partir de las condiciones de primer orden podemos llegar a la siguiente
expresion que relaciona el margen operativo de la entidad con variables de estructura de

mercado y variables de conducta:

R-ry - Cmg, _ [Si dD} ¥i=1,.N )

gD) & dD;

donde S; = (D;/ D) es la cuota de mercado de la entidad i-ésima, ¢ es la elasticidad
precio de la funcién agregada de oferta de depdsitos (dD / dg) (g / D) y (dD /dD)) es
la variacion conjetural del mercado de depdsitos. Nétese que (dD /dD,) es igual

a: [1 £ ¥ (dDj/dDi)}.

i#

Definimos la elasticidad conjetural del agente i con respecto al agente j (ECy)
en el mercado de depdsitos a [(@D; / dD;) (D; / Dy)]. Con ella recogemos c6mo la entidad
i-ésima espera que el agente j-ésimo reaccione ante cambios en su variable de decision D;.
En el resto del trabajo suponemos que la elasticidad conjetural se descompone en dos

factores (y; + 83 S;). Esta parametrizacién de Ia elasticidad permite una cierta asimetrfa
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entre los agentes del mercado. Identificamos al pardmetro 6 como el indicador de la
importancia relativa que tiene el tamafio en la elaboracion de las conjeturas. Por el
contrario, y representa la actitud competitiva de cada entidad independientemente de su

tamaifio.

Sustituyendo la elasticidad conjetural en (2) obtenemos:

2(D) T

Siv X (S 7 SSS) | visnN @

i#

R -1, - Cmg {

Como la finalidad del trabajo consiste en la comparacién directa de bancos
frente a cajas, dividimos la muestra de N agentes en dos grupos: bancos y cajas, y
suponemos homogeneidad de variaciones conjeturales dentro de cada grupo (6 y +y son
iguales para entidades del mismo grupo).'® Denominando B al grupo de bancos, C al
grupo de cajas, aplicando el supuesto de homogeneidad y recordando que g(D) = (rg; + v,)

conseguimos llegar a la expresion final del comportamiento competitivo de cada entidad:

R -1y - Cmg

1 Vi .
- E[Si+vBB(SB—Si)+GBBSi(SB—Si)+vBC(1—SB)+6BCSi(IwSB)] {“F} v ieB (4a)

Lai di

R-r; - Cmg, v .
= 5 [$ Ve Be8) + eSS ) +1ep(1 -8 +0ep8i(1-50) | [1+2| v ieC @b)
di

[
=
(=9
&)
7]
=
|

=2 Sy S.=) 8.

teB ieC

El modelo a contrastar queda pues resumido con las ecuaciones (4a) y (4b), una
para bancos y otra para cajas. Los pardmetros de interds a estimar son los pertenecientes
a la elasticidad conjetural (y y 6), la sensibilidad del mercado de depésitos al tipo de interés

() v los que mds tarde definiremos para la calidad de servicio v;.

ONGtese que tenemos N ecuaciones con (2N? + 1) pardmetros. Ante la imposibilidad
de estimar directamente el total de pardmetros debemos postular alguna restriccion.
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3.1. Comportamiento estratégico

Pasemos ahora a interpretar ¢cémo los coeficientes definidos en la elasticidad
conjetural informan sobre el grado de competencia de cada entidad en particular y del

mercado de depdsitos en general,

La forma més clara de apreciar el grado de competencia en una entidad es a
partir de la variacién conjetural definida en la ecuacién (2). Siendo VC,; = (dD/ID) la
variacién conjetural de la entidad i-ésima, un resultado estdndar es que si VC; < 1
tenemos un alto grado de competencia, si VC, = 1 existe una situacién competitiva del tipo
Cournot, y si VC; > 1 encontramos cierto nivel de colusion. Fundamentalmente es
importante recordar que si VC, = 0 tendremos un margen nulo lo que representa una
situacion de competencia perfecta, y que el monopolio puro se alcanza cuando VC,=1/8,>
1 donde en este caso el margen operativo iguala al inverso de la elasticidad precio. Para
poder comparar mejor el comportamiento competitivo de ambos grupos definimos variacién
conjetural directa (cruzada) como la reaccion esperada (de la entidad i) del resto de
entidades de su mismo (distinto) grupo (G). O sea, descomponemos VC; en:

vci=1+zd_§=1+z 2%*2 %=1+VCP+VC§‘
i i j€G i jeG

3+

donde VCP (‘VCix ) es la variacién conjetural directa (cruzada).

Alternativamente, si nos fijamos en la elasticidad conjetural
ECjj = (dD;/dD;) (D¢/D;), 1a interpretacidn anterior en términos de VC; se convierte en este
caso en que con EC; < 0 sabemos que existe competencia y que con EC; > 0 tenemos
colusidn. Con la elasticidad conjetural, EC;;, también recogemos como la entidad i espera
que la empresa j reaccione ante cambios en su variable de decisién D,. Andlogamente

denominamos elasticidad conjetural directa EC? (cruzada EC?() a la reaccién esperada

(en términos porcentuales) de Ia entidad i respecto del resto de entidades de su mismo

(distinto) grupo. O sea, ECy = T EC; y EC = I ECy.
JeG j &G
jwi
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Finalmente, centrdndonos en los parametros de interés, vy y 6, Sus
interpretaciones son las siguientes: (i) si v > 0 el mercado se caracteriza por un cierto
grado colusivo, siy = 0 significa una situacion de Cournot, y si ¥ < 0 el mercado refleja
fuerte competencia. (i) para 8 1a interpretacidn es similar a la de y. Ahora bien, al dividir
el conjunto de agentes del mercado en dos grupos, +y representa el grado competitivo del
grupo a que pertenece {(caja o banco) independientemente del tamafio, mientras & recoge la

influencia del tamafio dentro de cada grupo analizado.

3.2. Tipo de interés implicito

Cuando un depositante representativo elige una entidad donde colocar sus fondos
tiene en cuenta, ademds del tipo de interés explfcito, consideraciones tales como el nimero
de oficinas, el mimero de provincias donde la entidad estd presente y el mimero de
empleados por oficina. A este conjunto de caracterfsticas es a lo que hemos denominado
calidad de servicio Cuya combinacién representa el tipo de interés implicito que

obtiene el depositante en cuestién al elegir la entidad i-6sima. En nuestro caso, ry; es el tipo

di

de interés explicito y v; es el tipo de interés implicito obtenido por el depositante de la

entidad i-ésima,!!

Por razones operativas relacionadas con la base de datos, sélo hemos tenido en
cuenta tres variables como determinantes del tipo de interés implicito. Especificamos pues
una funcién lineal dependiente del mimero de oficinas (OF), del aimero de provincias

donde Ia entidad opera (PROV), y del mimero de empleados por oficinas (EMP):

V; = By + f; * OF, + B, * PROV, + 8, * EMP, vi=1.N (5)

Suponiendo que aumentos de calidad suponen aumentos de utilidad indirecta
para el individuo, los pardmetros 8’s deben ser no negativos. El valor concreto de cada 8
nos dard la cuantificacién de las equivalencias en tipos de interés de las caracteristicas no
precio. § expresa en términos de tipo de interés cémo varfa la calidad de servicio cuando

varfa en una unidad la correspondiente variable definida OF, PROV o EMP.

''La idea de que los tipos de interés explicito e implicito son substitutivos ha sido
aplicada en numerosos estudios empfricos, principalmente con datos americanos. El trabajo
mds reciente se encuentra en la literatura britdnica (Heffernan 1992).
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Requiere especial mencidn el pardmetro independiente 8. Si sustituimos v, en

la expresién anterior tenemos:

(g(D) - 30) =14 + B, * OF, + §, x PROV, + g, = EMP, Vi=1..N.

Considerando ahora el 8,, el nuevo coste de oportunidad de invertir en el mercado de

depdsitos (g(D) - §,) incorpora caracterfsticas no observables o medibles por el estadfstico.

Debido al objetivo del trabajo (la comparacion estratégica de cajas y bancos),

permitimos variar los pardmetros §’s entre los dos grupos definidos, O sea, 8 es igual a

(Bs0s Pui» Bras Br3s Boos Bers Beas Bea).

4. ANALISIS EMPIRICO
4.1, Base de daios. Variables a utilizar

Se definen los grupos por la diferencia jurfdica de las entidades bancarias:

bancos privados y cajas de ahorro.

Debido a que el nimero de entidades en el mercado de depdsitos es muy
elevado, pretendemos considerar sélo aquellas empresas que por su cuota de mercado (ya
sea nacional o local) pudieran tener importancia en la interaccion competitiva del mercado
de depdsitos. Pretendemos asf hacer el estudio mds operativo tanto desde el punto de vista
computacional, como desde su posterior interpretacién. Concretamente hemos seleccionado
15 entidades en cada grupo. El principal criterio de eleccién ha consistido en superar el 1%

de la cuota de mercado.!?

La periodicidad muestral analizada ha sido semestral. De este modo hemos

podido formar un "pool” de datos al tener 15 entidades en cada grupo durante 13 perfodos.

12En el apéndice A2 se detallan tanto las entidades incluidas en la muestra como cada
una de las variables utilizadas y las fuentes estadisticas de donde se han obtenido.
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(La medicién de las variables no precio se realiza anualmente considerando que se

mantienen constantes durante la siguiente observacién semestral).

4.2. Implementacion econométrica

Las expresiones relevantes a estimar serdn las nimero (4a) y {4b) para los
grupos definidos. Es un sistema de dos ecuaciones no lineales con nueve pardmetros
desconocidos en cada una de ellas. Introducimos el término de error a; en cada ecuacion y
permitiremos posibles relaciones entre las perturbaciones de las entidades. La modelizacién
del mercado impone una restriccién de pardmetros entre ambas expresiones que habrd que
contrastar (igualdad de elasticidades £ = &5). En el caso de ser aceptada se estimardn las

dos ecuaciones simultdneamente.

En las ecuaciones a estimar todas las variables son enddgenas, ya que el margen
operativo de la entidad y su cuota de mercado se eligen simultdéneamente por la empresa
bancaria al decidir D;. Por ello, necesitamos utilizar variables instrumentales para
estimar adecuadamente los pardmetros de interés. Ademds ambas ecuaciones presentan una
no linealidad en los pardmetros ocasionada por la elasticidad precio de la funcion inversa

del coste de oportunidad de los depésitos.

5. RESULTADOS EMPIRICOS

A continuacién se exponen los resultados mds relevantes del proceso de
estimacion. El cuadro 1 recoge la modelizacién m4s general de las ecuaciones (4a) y (4b).
Se estima la parametrizacion indicada para cada uno de los grupos definidos sin imponer

ningun tipo de restriccion (sobre los pardmetros de interés £’s, y's, 8’s y B’s).

A partir de los valores obtenidos en el trabajo empfrico, hemos realizado ciertos
contrastes de igualdad de pardmetros. Para ello utilizamos el denominado contraste ratio de
verosimilitudes, que consiste en calcular el estadfstico T = 2 (Ly-Lp) que se distribuye
como una chi-cuadrado con q grados de libertad, siendo q ¢l nimero de restricciones a
contrastar, Ly, el logaritmo de la funcién objetivo de la estimacién irrestringida y Ly el

logaritmo de la funcién objetivo restringida.



D.T. 93-01 por J. Coello 14
CUADRO 1: ESTIMACION IRRESTRINGIDA*
BANCOS
= 0.0169 Yre = —0.041 Bre = 0.0125 = 0.33%1073
Ten ©.9) Be (1.88) B0 g Pr (2_0;;
ey = 0.013 Opg = - 1.011 Ope = -0.99 = 0.6%10™* Bry = 0.0086
B e BB .9 BC @.1) Bar (0‘;2) B 0w
CAJAS
= 0.0371 Yop = —0.051 By = 0.0451 = 0.92%107°
Yec .73 B (1.06) 7 T4 Bea (0.4;)
ee = 0.011 See = -1.54 8. = -0.903 - 0.17¢10° Bu = 0.0018
RS e ©.6) ¢ an B 0{1'1;‘) 0 S e
SSRy = 11.90 DW, = 1.72 Xog = 6.2
SSRe = 13.10 DW. = 1.79 N.Obs. = 180

" NOTA: Los t-ratios de los pardmetros aparecen entre paréntesis. DW es el estadfstico Durbin-Watson
medio de todas las entidades consideradas. x?
identificadoras.

Larestriccion tedrica de la igualdad de elasticidades resultd aceptada, con lo que

se pasé a la estimacion simultdnea de ambas ecuaciones imponiendo la citada restriccion.

Posteriormente el resto de restricciones entre pardmetros quedo de la siguiente manera:

.- El contraste sobre si las cajas y los bancos son iguales estratégicamente se lleva a cabo

igualando todos los pardmetros conjeturales de ambos grupos. (H

0° ¥YBB T Yco»

Opg = bces Yee = Yep Y Opc = Ocp). Estadfsticamente se rechaza la hipdtesis. Es

decir, el comportamiento estratégico de las cajas y de los bancos difiere entre sf.

Pasamos ahora a comparar el comportamiento estratégico que tiene cada entidad dentro

de su grupo. (Hy: vpg = Yoo ¥ 8 = Sp¢). De nuevo la hipGtesis nula es rechazada,

con lo que podemos indicar que la diferencia competitiva deducida del contraste

anterior, se debe a la existencia del distinto comportamiento estratégico de las

es el estadfstico de restricciones sobre-
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entidades dependiendo de a qué grupo institucional pertenezca. A este resultado 1o

denominaremos diferencia estratégica intra-grupo.

3. Por wltimo contrastamos las interacciones competitivas que se originan entre los dos
grupos considerados cajas y bancos. (Hy! vpe = Yep ¥ 8gc = O0p). En este caso se
acepta la hipdtesis nula, con lo que decimos que existe una equivalencia de
comportamiento cuando confrontamos a entidades de distintos grupos. A este resultado

lo llamaremos equivalencia estratégica inter-grupo.

En el cuadro 2 se presenta los valores definitivos obtenidos tras el proceso de

contraste de las citadas restricciones en los pardmetros.

CUADRQ 2: ESTIMACION DEFINITIVA®

BANCOS
Yo = 0.012 Yoo = =0.022 B, = 0.0143 By, = 0.315107
@ ©.5) @.08) .13
gy = 0.011 by = - 1.27 Sge = -097 g - 064107 By = 0.0031
S.1) @ %) a.22) (1.06)
CAJAS
Yoo = 0.025 Yem = B = 0.0432 _ 3
cc = 992 cs ® VB co = B8 Bey 0-2)?5;‘)10
& = &p bpe = —1.42 dcp = Opc Bey = 01451073 By = 0.0022
(10} (1.0% Q.17
SSRy = 12.83 DWg = 1.79 Xip = 6.91
SSR. = 13.40 DW, = 1.89 N.Obs. = 180

" NOTA: Los t-ratios de los pardmetros aparecen entre paréntesis. DW es el estadfstico Durbin-Watson
medio de todas las entidades consideradas. x* es el estadfstico de restricciones sobre-
identificadoras,
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5.1. Comportamiento estratégico

Cabe destacar en primer lugar el reducido valor de la elasticidad del coste de
oportunidad de los depdsitos. Desde el punto de vista tedrico podemos argumentar que una
curva rigida de este tipo tiene tres posibles explicaciones. La primera basada en que nos
encontramos en un mercade con “switching costs” por parte de los depositantes y por ello
los agentes reaccionan con mds rigidez ante variaciones del tipe de interés,’? la segunda
es que existe segmentacion de mercados en la economfa espaiola debido a las preferencias
del sector privado (tenemos un importante volumen de depositantes no sofisticados) por
mantener un volumen de depdsitos agregado insensible al tipo de interés, y la tercera se
refiere a la amplia definicidn de depdsitos utilizada en este estudio (al considerar como
depdsitos Ia partida del balance denominada acreedores privados). Hay que mencionar que
este valor no es comparable con estudios previos, ya que no existen trabajos desagregados

dedicados exclusivamente al mercado de depdsitos.

En cuanto a los valores de los pardmetros, casi todos han resultado
significativos. Destacar el signo de los coeficientes §’s que representan la influencia del
tamaiio de la entidad en las conjeturas. El ser negativo nos indica que cuanto mayor sea la
cuota de mercado de una entidad, menor es su variacion conjetural y por tanto mayor nivel

competitivo. El nivel cuantitativo de & determinar4 la agresividad de la entidad. '

Al aceptar la hipdtesis nula yge = Yop ¥ 0pe = beps ¥ considerando entidades
del mismo tamafio, queremos decir que el comportamiento competitivo de las cajas hacia
los bancos es equivalente al comportamiento que los bancos tienen hacia las cajas. Ademas
ambos pardmetros (y y 6) son negativos con lo que podemos afirmar que la relacién
inter-grupo es competitiva, no existe ningiin grado de colusion, El nivel de competencia de

cada entidad depende ademds del peso relativo que tenga en el mercado.

BVer Padilla (1991) y Klemperer (1992).

4Bsta afirmacion tiene comprobacién algebraica a partir de las condiciones de primer
orden. Sea w (q) = q f(Q)- C(q). Entonces (d7/8q) = f(Q) + q £(Q) (0Q/3q) -
dC/3q = 0. Si llamamos a (8Q/3q) = (1 + «) y aplicamos el Teorema de la Funcién
Implicita en (3n/dq) obtenemos (0¢*/da;) < 0. Cuanto mayor es S, (con & < 0) menor es
@, y por tanto mayor es q" (esto significa que la entidad es mds agresiva 0 competitiva).
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En cambio analizando los valores de ygg, Yo, Opp ¥ 8ce Podemos afirmar que
existe diferencia estratégica intra-grupo. Considerando s6lo el pardmetro v (que mide el
grado de competencia seguin al grupo que pertenece), dirfamos que las cajas son menos
competitivas entre sf, ya que yoo > ypg. Sin embargo si miramos inicamente al coeficiente
6 (que refleja el grado de competencia segiin el tamafio) afirmarfamos lo contrario, al tener
6ce < Ogp. Existen pues dos efectos de signo opuesto. Debido a que las entidades de
nuestra muestra no rebasan el 8% de cuota de mercado (recordar que & va ponderado por
S.), podemos afirmar que la competencia entre los bancos es mds fuerte que la competencia

. .. . . . D
entre las cajas, puesto que la elasticidad conjetural directa o intra-grupo (EC;") es menor

para los bancos que para las cajas. (Ver cuadro 3).

CUADRO 3: EI. TAMANO DETERMINA LA AGRESIVIDAD COMPETITIVA.

TAMANO 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9%

EC{ panco  0.02 020 038 -0.56 074 -0.92 -1.10 -1.27 -1.4
EC] 0.14 029 -043 058 -0.72 -0.87 -1.01 -1.16 -1.3

EC caia 0.14 005 -025 -044 -0.64 -0.84 -1.04 -1.24 -1.4

La afirmacién de equivalencia (diferencia) estratégica entre (intra) grupos estd
sujeta a la igualdad de tamafo. El cuadro 3 presenta las elasticidades conjeturales directa

y cruzada de las entidades segiin su tamafio.'® Pueden destacarse dos aspectos: el primero

Bpara ilustrar el cuadro 3 desarrollamos la interpretacién de la columna tamarno 3%.
Es un mercado de depdsitos con S; = 3% tanto para el banco como para la caja. Entonces

a parttir de los coeficientes calculados, obtenemos ECP = -0.38 para el banco y

D . . .
EC = ~0.25 para la caja. Esto significa que los bancos son mds competitivos entre sf

de lo que las cajas lo son entre sf, ya que la elasticidad conjetural directa o intra-grupo de
los bancos es mds negativa que la de las cajas.
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es que una mayor participacion en el mercado aumenta el grado de competencia o
agresividad (debido a la parametrizacion realizada de la elasticidad conjetural), y el segundo
consiste en indicar que las diferencias competitivas entre cajas y bancos disminuyen a
medida que crece el tamafio de las entidades. Esto se debe al valor del pardmetro &
(recordar que 6 mide como cambia la elasticidad conjetural ante cambios en el tamafio).
Como dc < bgg a medida que las entidades aumentan de tamafio el crecimiento de
agresividad o competitividad es mayor en las cajas que en los bancos, de tal manera que,
llegado un determinado valor en la cuota de mercado (8%), la comparacién competitiva
entre los dos grupos del mercado se iguala. La Caixa entraria en este caso especial al final
de perfodo considerado quedando asi equiparada su actitud estratégica con la de cualquier

otro banco de su mismo tamafio,

Por wltimo indicar que a nivel agregado, los valores estimados para determinar
el grado de poder de mercado nos proporcionan un valor de la variacién conjetural de
aproximadamente (.23, considerdndose dicho valor indicativo de ser un mercado con un

buen nivel de competencia (recordar que 0 serfa competencia perfecta y 1 monopolio puro).

5.2 Equivalencias en tipos de interés

En este apartado recogemos la idea de que los tipos de interés explicito 1, e
implfcito v; son sustitutivos. Ante una situacion de igualdad de tipos de interés explicito,
un depositante elegird la entidad que ofrezca una mayor calidad de servicio. En el cuadro
4 presentamos unicamente los resultados referentes a lo que hemos denominado calidad de

servicio (pardmetros 3’s).

CUADRO 4: EQUIVALENCIAS EN PRECIO

BBO

k=)
=
i

= 00143 B, = 031107 Beo = 00432 B, = 0.99x107
(2.08) (2.13) 5.3 (0.55)
0.6x107% By, = 0.0031 Boy = 0.14%107 B, = 0.0022

(1.22) (1.06) {1.09) 0.17%




D.T. 93-01 por J. Coello 19

La poca significatividad de los pardmetros considerados, debido a la refativa
pobreza de la base de datos, apenas nos permite obtener las pretendidas equivalencias de

precio que en un principio buscdbamos.

Destacar en primer lugar el signo de los pardmetros estimados. La no
negatividad de los ’s es interpretada en el sentido de que aumentos en las variables
definidas como el mimero de oficinas, el nimero de provincias y el mimero de empleados
por oficina, suponen aumentos de calidad de servicio, ¥y por tanto, la entidad puede reducir

el tipo de interés que paga por sus depGsitos. '

En el apartado tedrico interpretdbamos B, como un elemento que reducfa (en
caso de ser positivo) el coste de oportunidad de los depositantes debido a caracterfsticas no
observables, 0 no cuantificables por el estadfstico. Observamos aquf que fco > Bpo- Este
resultado indica que el coste de oportunidad de! depositante representativo de las cajas es
menor en un 2.89% (8o - Bye) que el de los bancos. Algunos estudios de mercado
realizados por las entidades participantes manifiestan este mismo resultado. La explicacidn
de esta realidad es dificil de encontrar, Los depositantes ante igualdad de condiciones
econémicas manifiestan una preferencia por las cajas de ahorro, ya sea por la utilizacién
de sus beneficios en obras sociales, cierto nivel de identificacién regionalista u otras razones
similares que los agentes del mercado nacional consideran "irracionales” o estratégicamente

casi imposibles de racionalizar (y por tanto de competir).

El dltimo pardmetro significativo es Bg,. Su valor nos dice que el depositante
representativo de un banco estd dispuesto a renunciar a un 0.031% de interés explicito a
cambio del servicio que Ie proporciona que la entidad bancaria aumente su presencia en una

nueva provincia.!”

"Esta idea de sustituibilidad puede verse en Matutes y Padilla (1992).

1781 tomamos como referencia el nimero medio de provincias donde la entidad bancaria
ha estado presente en esta muestra (43 aproximadamente), el depositante representativo del
banco mediano estd dispuesto a renunciar a un 1.3% de tipo de interés explicito a cambio
de servicio que le proporciona la estructura nacional de la entidad.
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La introduccién de la "calidad de servicio" nos ha permitido ser més realista
en cuanto a la eleccion de las variables estratégicas sobre las que las entidades deciden sus
posiciones competitivas. En nuestro trabajo sabemos que g(D) = (rg; + v;) para toda

entidad, Entonces tenemos que (rff[ + vlc) debe ser igual a (rfiarv;3 ) Como
viC = 4.32%, viB = 2.73% y (vlc - viB) = (r?, - rdcl) se cuantifica la diferencia

de tipos de interés entre ambas entidades en 1.59% (aproximadamente). En el mercado real
observamos que el coste financiero (ry) que soportan las cajas de ahorro por sus depésitos

es menor que el de los bancos (en un 1.55%).

6. CONCLUSIONES Y EXTENSIONES

En este trabajo hemos analizado las caracter{sticas estratégicas del mercado de
depdsitos espafiol para el perfodo de 1985-1991. En particular, hemos comparado las
relaciones competitivas entre cajas y bancos. También hemos intentado cuantificar las
equivalencias en precio (tipo de interés implicito) de algunas de las caracterfsticas
especificas de los agentes del mercado como el mimero de oficinas, el mimero de provincias

donde la entidad actia y el nimero de empleados por oficina.

La modelizacion empleada en el artfculo presenta una aportacion tedrica en el
andlisis de este mercado en concreto. Esta, consiste en considerar explicitamente las
asimetrfas existentes en la interaccion competitiva de cajas y bancos. La primera provocada
por la diferencia de tamafio entre entidades, y la segunda originada por la localizacidn
geogrdfica de los distintos agentes participantes en el mercado de depdsitos. De este modo,
se considera un tipo de agentes en el mercado que hasta ahora, por motivos legislativos
principalmente, habfa sido ignorado. En este trabajo se analiza un mercado nacional con
bancos y cajas a diferencia de estudios previos, donde sélo se considera a uno de los dos

agentes del mercado (bancos o cajas de ahorro).

A nivel empfrico hemos conseguido obtener varios resultados de interds. El
primero nos dice que la curva agregada de oferta de depdsitos es bastante rigida. La
existencia de costes de sustitucidn en este mercado, la segmentacién de mercados

financieros en Espafia derivada de las preferencias del sector privado y }a amplia definicién
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de depdsitos considerada en este trabajo justifican la baja sensibilidad del volumen de

depdsitos agregado hacia el tipo de interés del mercado.

Pasando a fa relacién estratégica de los agentes del mercado, hemos obtenido
que los bancos y las cajas no son totalmente equivalentes aunque muestran grandes
similitudes. Por un lado, la agresividad competitiva que muestran los bancos entre sf es
distinta de la actitud competitiva que las cajas tienen hacia las otras cajas. Concretamente,
en este sentido, los bancos son mds competitivos que las cajas. En cambio, la interaccion
estratégica de los bancos frente a las cajas y viceversa se puede considerar como
equivalente. Este resultado es justificable desde el punto de vista teérico debido a la
asimetrfa estructural de Ia localizacién de los participantes en el mercado considerado. Las
cajas, aunque empiezan a expandirse por el mercado nacional, estdn generalmente
localizadas en un mercado regional o local, a diferencia de la mayorfa de los bancos
considerados que se sitdan por todo el mercado nacional. Concluimos entonces que existe
equivalencia estratégica inter-grupo pero que a nivel intra-grupo no se cumple esta

equivalencia.

El estudio agregado para medir el poder de mercado de los agentes participantes

ha sido considerado que refleja una situacion de fuerte competencia.

En este trabajo, la participacidn o cuota del mercado determina Ia agresividad
competitiva de la entidad. Los grandes agentes son los mds agresivos. La asimetrfa de
comportamiento debido al tamafio, se ha obtenido gracias a la parametrizacion realizada de

la elasticidad conjetural.

A causa de la debilidad de la base de datos no hemos podido obtener las
denominadas equivalencias de interés de las caracteristicas no precio. Destacar, sin
embargo, la diferencia apreciada en el coste de oportunidad de los depositantes de las cajas
de ahorro. Ante circunstancias econdmicas aparentemente iguales a las cajas se las exige
un menor tipo de interés por depositar allf los fondos. Algunos estudiosos argumentan
ignorancia financiera de los depositantes o fidelidad de éstos por formas tradicionales de
banca al por menor. Por el contrario, otros defienden la idea de 1a buena imagen que tienen

las cajas frente a los bancos, ya sea por la dedicacion de parte de sus beneficios a
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actividades sociales, ya sea por la identificacién regional que Ilevan incorporadas dichas

entidades.'®

Nuestro trabajo también tiene implicaciones para la actuacién futura de las

entidades participantes en el mercado, asi como para la autoridad reguladora.

Consideremos enprimera instancia una entidad regional que deseara expandirse.
Nuestro trabajo indica que al adquirir una mayor dimensién se enfrentard a mayor

competencia, con lo que su decision de expansion puede resultar contraproducente.

Desde el punto de vista de la autoridad reguladora, nuestro andlisis nos permite
concluir que en realidad en el mercado de depdsitos no conviven dos agentes muy
diferenciados estratégicamente, por lo que la legislacion que les afecte no deberfa ser
discriminatoria. Actualmente existen ciertas limitaciones en este sentido. Por ejemplo, ante
una posible expansién territorial, las cajas de ahorro tienen la posibilidad de comprar o

absorber a bancos y utilizar asf su infraestructura, en cambio el caso contrario es imposible.

¢Cudl deberia ser la actitud de la autoridad legislativa si las entidades
participantes en el mercado nacionat decidieran levar a cabo una politica de discriminacion
de tipos de interés entre regiones?. A nuestro entender, ello reducirfa la posibilidad de
interaccion competitiva ya que eliminarfa el filtro de competencia entre los agentes
regionales. Por tanto, la autoridad competente deberfa adoptar una actitud negativa ante

tales propuestas,

La modelizacién empleada en el trabajo presenta algunas limitaciones tedricas.
Nuestro modelo es estdtico; una manera de introducir cuestiones dindmicas serfa aumentar
la base de datos en cuanto al nimero de entidades y considerar juegos repetidos durante

cada uno de los sub-perfodos muestrales que van desde 1985 a 1991.

Entre otras posibles extensiones, y siempre bajo el supuesto de separabilidad,

podrfamos plantear una investigacion similar a la aqui desarrollada para el mercado de

I8Existen numerosos artfculos en la prensa apoyando estas explicaciones, como por
ejemplo EL PAIS de 21 de febrero de 1990 y CINCO DIAS de 5 de enero de 1993,
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créditos introduciendo cuestiones de calidad y riesgo. Finalmente, serfa deseable contrastar
de forma desagregada la hipétesis de separabilidad de las decisiones estratégicas en los

mercados de créditos y de depésitos, bajo la cual se ha desarrollado este estudio.



D.T. 93-01 por J. Coello 24

APENDICE Al

CAMBIOS REGULATORIOS EN EL. MERCADO DE DEPQOSITOS ESPANOL

En este apartado pretendemos dar un idea general del entorno legislativo que
rige en Espafia en los titimos afios. Nosotros nos centramos en la regulacién de las
entidades de depdsito (concretamente en la comparacién de banca privada con cajas de
ahorro). A continuacién detallamos algunos cambios regulatorios recientes en cada uno de

los siguientes aspectos:'?

(1) Capacidad operativa.

A pesar de la distinta naturaleza jurfdica de bancos y cajas, se puede considerar
que la capacidad operativa de ambas entidades estd completamente equiparada desde finales
de los afios 70°s. Desde 1977 tanto los bancos como las cajas pueden realizar todas lag
actividades y operaciones propias del negocio bancario. En 1993 se pretende seguir el
principio de licencia ynica donde un banco autorizado en un Estado Miembro de la CEE
puede instalarse libremente en otro Estado Miembro y desarrollar todas las actividades del

negocio bancario que considere oportuno.

(2) Creacién de nuevas entidades.

Ha estado sometida siempre a ciertos tipos de autorizacién administrativa de
cardcter discrecional. Origen en la Ley 2/1962 modificada en 1974 y 1978, A raiz del
ingreso de Espafia en la CEE, en 1986 se equipara la banca extranjera con la banca

espafiola en cuanto a régimen, procedimientos y requisitos de autorizacion.

El R.D. 1144/1988 establece una nueva normativa de autorizaciones. La
principal novedad es que ahora la autorizacidn estd totalmente reglada y por ello la
autorizacién solo puede ser denegada en caso de no cumplir los requisitos exigibles. (Hasta
1993 existe el criterio de necesidad del mercado que podrd denegar la autorizacion a aquella

entidad que no ofrezca garantfas de seguridad suficiente),

Esta seccidn se basa principaimente en el trabajo de Latorre, D.J. (1989).



D.T. 93-01 por J. Coello 25

(3) Expansion de las entidades.

Con el R. D. 1370/1985 se proclama una libertad de apertura de oficinas por
parte de todas las entidades de depdsito por todo el territorio nacional. No obstante se
mantienen algunas excepciones como la apertura de oficinas de cajas de ahorro fuera del
territorio de la Comunidad Auténoma en que radique su sede social, que no queds
liberalizada hasta 1989,

(4) Tipos de interés y comisiones.

Se parte de una situacion de total intervencion. A partir de 1969 empieza un
proceso paulatino de liberalizacion. En 1977 se liberalizan los tipos de interés a més de un
afio de vencimiento (tanto para operaciones de activo como de pasivo no sometidas a
coeficientes). En 1981 se liberalizan todos los tipos de interés activos (sea cual sea su
vencimiento y su importe) y los pasivos con un vencimiento superior a 6 meses y mds de
un millén de pts. En cuanto a comisiones sélo quedan limitadas las operaciones de activo
en pesetas. En 1987 todos los tipos de interés y precios de los servicios quedan

liberalizados.

(5) Coeficiente legal de caja.

La Ley 26/1983 introdujo un cambio profundo en la regulacién de este
coeficiente; amplfa el campo de intermediarios financieros a quienes se obliga el
mantenimiento de reservas, aumenta el abanico de pasivos computables y se elevan los
niveles minimos de cumplimiento. El coeficiente constaba de dos tramos: uno del 5% no
remunerado y otro del 13% remunerado al 13,5%. Posteriormente el Banco de Espafia ha

modificado frecuentemente tanto el coeficiente global como los tramos,

La Orden de 21/2/1990 ha supuesto un cambio importante de disefio y estructura
del coeficiente. Existen dos tramos: el primer tramo del 5% de los pasivos computables que
se cubre con cuentas corrientes en el Banco de Espaiia sin remuneracion, y un segundo
tramo a cubrir mediante certificados de depésito del Banco de Espafia al 6% de interés en
un importe equivalente al 12% de los pasivos medios computables durante el periodo
octubre-89/enero-90, Estos se amortizardn paulatinamente desde 1993 hasta el afio 2000,

autorizdndose la transmision de los mismos entre entidades. Con este nuevo disefio se
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conseguird la eliminacion parcial del coeficiente y con ello la reduccién del impuesto

implicito al sistema bancario.?

(6) Coeficiente de inversion.

La regulacién del coeficiente ha estado muy relacionado con la evolucién de las
necesidades de financiacién de las AA.PP. La reforma principal se produce con la Ley
13/1985: (i) se consigue un tratamiento uniforme para todas las entidades de depdsito, (ii)
se redefine Ia base de cdmputo del coeficiente asf como la definicién de activos

computables, (iii) se establece un esquema transitorio de financiacién del déficit.

Desde entonces se han ido desarrollando procesos de liberalizacién y
simplificacion del coeficiente hacia la total desaparicion el 31/diciembre/1992. (Contenida
en el R.D. 37/1989).

(7) Crisis bancaria y Fondo de Garantfa de dep6sitos.

Desde 1978 hasta 1983-1985 el sistema bancario sufrié una severa crisis. Entre
1978 y 1983 se vieron afectados el 46% de los bancos existentes en 1977. El punto
culminante fue en 1982 donde quebraron 12 bancos, y 1983 con 21 bancos en quiebra (20
del grupo Rumasa). La crisis tuvo dos efectos: uno sobre la estructura del mercado
ocasionando una mayor concentracién en el perfodo 1980-1984, y otro el reducir el ritmo

de liberalizacidn de la banca.

En 1980 se modifica drdsticamente la regulacién del F.G.D. conservindose

actualmente su configuracidn,

(8) Reguiacidén de la solvencia.

La mayor parte de la normativa sobre solvencia bancaria en Espafia surge a rafz
de la crisis bancaria de principios de los ochenta. La modificacion significativa se Hevé a
cabo por la Ley 13/1985 que supuso un cambio radical basado en: (a) nuevo disefio del
coeficiente de solvencia. Se instaura un sistema mixto o dual de coeficientes: coeficiente

genérico y coeficiente selectivo, (b) uniformidad en Ja aplicacién de los criterios para los

20Un andlisis tedrico puede verse en Repullo (1990).
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distintos tipos de entidades de depdsito, (c) ampliacicn del 4mbito de aplicacién y definicién

precisa del todos los conceptos tratados, en especial el de recursos propios.

(9) Ei Mercado Comuin.

Estamos situados en la tercera fase encaminada al establecimiento del Mercado
Comuin de los servicios bancarios. La consecucién de ese Mercade Comiin se fundamenta
en un principio bdsico: la libertad de establecimiento y de prestacién de servicios. La
libertad de establecimiento consiste en el denominado principio de la autorizacion Gnica, o

de licencia bancaria unica.
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APENDICE A2

BASE DE DATOS: ENTIDADES Y VARIABLES DEFINIDAS

En este apéndice se detalla la elaboracién de los datos necesarios para el andlisis
empirico. A partir del Boletin Estadfstico podemos obtener Ias siguientes variables:?! r,
es tipo de interés interbancario (se considera representativo el de las operaciones a tres
meses), r, es remuneracion media del coeficiente de caja, A es nivel legal del coeficiente

de reservas,

El resto de datos los obtenemos de las publicaciones oficiales del Consejo
Superior Bancario y de Ia Confederacion Espafiofa de Cajas de Ahorro. Concretamente
necesitamos los balances de situacion y las cuentas de resultados. La periodicidad elegida
coincide con la publicada: semestral. Iy es el tipo de interés que paga la entidad i-ésima por
sus depdsitos. Debido a la falta de una base de datos publica sobre tipos de interés
individualizados por tipo de operacion y entidad, nos vemos obligado a elaborar un tipo
medio de coste de los depdsitos a partir de los costes financieros y del volumen de
depdsitos. D; es el volumen de depésitos de la entidad i-ésima. Hemos definido esta variable
como la partida del balance denominada acreedores privados que resulta consistente con la
medicion de ry. Cmg; es el coste marginal de explotacion. Para su medicion se parte del
supuesto de rendimientos constantes a escala, quedando igualados el coste medio y el coste
marginal. El coste medio de explotacién se mide a partir de los costes operativos reflejados
en la cuenta de Perdidas y Ganancias. Estos costes se prorratean por el volumen de pasivo
de la entidad, ya que la finalidad de las empresas aqui consideradas es la captacién de

pasivo,

Debido a la endogeneidad de los regresores necesitamos una serie de
instrumentos. A continuacién mencionamos las variables instrumentales utilizadas en este
trabajo: (i) los propios regresores desfasados, (ii) PIB como indicador de la renta real, (iii)
IPC como indicador del nivel de precios, (iv) rentabilidad de activos financieros

alternativos: (1) tipo de interés de obligaciones emitidas por empresas no financieras,

*IDebo agradecer al Servicio de Estudios del Banco de Espafla la colaboracién prestada
en la utilizacién de los datos alli elaborados. En especial, a M.T. Sastre de Miguel.,
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(2) tipo de interés de Ia deuda priblica y (3) alguna variable que nos relacione con el resto
del mundo mds cercano, concretamente el tipo de interés en el euromercado (una media
ponderada de los tipos de interés de varias monedas europeas) como indicador alternativo

de financiacion exterior.,

El mimero de entidades que participa en el mercado de depdsitos espafiol es muy
elevado. Muchas de estas entidades son en términos relativos insignificantes en cuanto a la
participacion de mercado. Reducimos la muestra a 15 entidades por grupo. Se busca asf una
mayor operatividad. El criterio elegido para la seleccién de entidades, ha sido el considerar

aquellos agentes que sobrepasan el 1% de cuota del mercado.

Como criterio complementario al de la participacién, se ha utilizado,
principalmente para las entidades situadas alrededor del 1 %, el ntimero de provincias donde
actia, intentando recoger asf a los agentes que pudieran influenciar en el grado de poder

del mercado (aunque sea a nivel local).

La representatividad de la muestra utilizada gira alrededor del 70% durante el
perfodo analizado. Creemos que la muestra analizada es suficientemente representativa, ya

que el 20% de las entidades recogen el 70% del mercado.

Un tema importante sobre el que se debe reflexionar, es la cuestién de las
fusiones bancarias durante el perfodo muestral analizado. En este trabajo afectan
principalmente a las cajas de ahorro. Desde el punto de vista tedrico no tiene una solucidn
explfcita. A nuestro entender caben dos opciones: considerar la fusién como si se hubiese
reducido antes del periodo analizado, o tratar a los integrantes de la unién como agentes
distintos hasta su fusién, quedando después solamente la entidad fusionada. Aqui hemos

optado por la primera via.

Se presenta ahora la enumeracion exacta de las entidades consideradas.

BANCOS: Banco Exterior de Espafia, Banco Hispano Americano, Banco Espafiol de
Crédito, Banco Central, Banco Bilbao Vizcaya, Banco de Santander, Banco Zaragozano,
Banco Popular Espanol, Banco Urquijo, Banco de Madrid, Bankinter (Banco Internacional

Espafiol), Banco Atldntico, Banco Pastor, Banca Catalana y Banco de Sabadell.
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CAJAS DE AHORRO: Caja de Ahorros del Mediterrdneo-Alicante, Caja de Ahorros y
Pensiones de Barcelona, Caja de Ahorros de Cataluiia-Barcelona, Bilbao Bizkaia Kutxa,
Caja de Ahorros de Galicia-La Corufia, Caja Espafia de Inversiones, Caja de Ahorros y
Monte de Piedad de Ledn, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, Monte de
Piedad y Caja de Ahorros de Ronda, Cddiz, Almerfa, Mdlaga y Antequera-Mdlaga, Caja
de Ahorros de Asturias-Oviedo, Caja de Ahorros de Salamanca y Soria, Caja de Ahorros
y Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastidn, Caja de Ahorros de Valencia, Caja de
Ahorros del Penedés-Villafranca del Penedés, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de
Zaragoza, Aragon y Rioja-Zaragoza y Caja Postal.
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