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LA APERTURA EXTERNA DE LA ECONOMIA MEXICANA

LA PRESENCIA DE LOS BANCOS ESPANOLES EN
LA ECONOMIA MEXICANA

Angel Vilarifio Sanz*

El sistema financiero mexicano ha abierto las puertas al capital extranjero después de sufrir una aguda crisis

bancaria. Los dos mayores grupos bancarios espanoles, BBVA y Santander Central Hispano, junto con el grupo

estadounidense Citigroup, han tomado fuertes posiciones en el sistema, cambiando radicalmente el escenario

competitivo. En el articulo se analizan ciertos rasgos estructurales de la nueva situacion y, en particular, el

lugar que ocupan los bancos espanoles, y se pasa revista a las razones que pueden estar detras de la importan-

te decision estratégica tomada por BBVA y BSCH. Por ultimo se evaluan las oportunidades y los factores de

riesgo presentes.

Palabras clave: internacionalizacion de la economia, banca espaiiola en el extranjero, estrategia financiera,

riesgo financiero, sistema bancario, México, 1995-2001.

Clasificacion JEL: G21, 054.

1. Antecedentes

La crisis econémica y financiera sufrida por la sociedad
mexicana en 1995 marcé un antes y un después en el sector
financiero, y especialmente en el sector bancario que habia
sido nacionalizado al comienzo de los afios ochenta y privatiza-
do en los primeros afios de los noventa. Parece probado que
hubo compradores que carecian de experiencia bancaria pre-
via, ademds de que en algunos casos, hubo utilizacion de los
bancos adquiridos para la financiacion irregular de actividades
y apoyo a sus grupos economicos. A estas circunstancias tan
poco favorables para la estabilidad del sistema se uni6 la elimi-
nacion del encaje bancario facilitindose asi una rapida expan-
si6n del crédito que crecié desde un 14,2 por 100 como por-

* Consultor y profesor de la Universidad Rey Juan Carlos.

centaje del PIB, en 1988, a un 55 por 100 en 1994. La cartera
crediticia se transformo desde una estructura de relativo bajo
perfil de riesgo, colocada en mas de un 50 por 100 en activos
publicos en 1989, a un alto perfil de riesgo en la que el sector
publico pesaba solo un 5 por 100. Por otra parte, el traspaso de
la banca nacionalizada al sector privado se realizé dentro de
un proceso de liberalizacién financiera, que abrio nuevas posi-
bilidades de inversion a los no residentes y facilito los movi-
mientos de capital. Sin embargo, la supervision bancaria, espe-
cialmente necesaria en estas circunstancias, carecia de
recursos suficientes para controlar el proceso, ademas de que
éstos no se improvisan facilmente. Hay que senalar que entre
estos recursos tiene especial importancia el desarrollo e
implantacion de las normas de control prudencial y la expe-
riencia de los supervisores.

El escenario descrito, en el que se combinaban la aparicion de
nuevos gestores, el proceso de liberalizacién y apertura en mar-
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cha, la fuerte expansion crediticia unida a la financiacion de
nuevas actividades y un sistema de control e informacion a baja
presion, fue el caldo de cultivo adecuado para la aparicion de
una crisis bancaria; la probabilidad de ésta era muy alta y el
suceso adverso se hizo realidad.

Desde 1995 en los bancos en dificultades se produjeron una
cadena de intervenciones, rescates y planes de saneamiento. El
gobierno mexicano piloté una costosa operacién de rescate y
apoyo al sistema bancario bajo la cobertura del Fondo Bancario
de Proteccion al Ahorro (FOBAPROA). Basicamente, el FOBA-
PROA compro gran parte de la cartera dudosa a valor contable
(neto de reservas) mediante el pago de un pagaré a diez afios,
que devengaba el tipo de interés de los CETES a 91 dias. La car-
tera vendida a FOBAPROA se traspaso a una gestora de cada
banco, que mantenia la responsabilidad de administracion y
gestion de cobro de la cartera. Los ingresos obtenidos de dicha
gestion se destinan a la amortizacion del pagaré y, si en el venci-
miento de la operacion no se ha amortizado completamente,
entonces el FOBAPROA cubriré entre el 70 y el 80 por 100 de la
operacion.

Paralelamente, el gobierno de México fue modificando la
legislacion sobre la participacion de capital extranjero en el sec-
tor bancario, y en diciembre de 1998 se eliminaron todas las
barreras para la compra de bancos mexicanos por entidades de
otros paises. A partir de dicha fecha se ha acentuado la presen-
cia de los bancos espafioles. Los grupos bancarios BBVA! y
BSCHZ, que ya estaban presentes en el sector bajo las marcas
de los grupos originales, es decir BBV, Santander y Central His-
pano, han acelerado su toma de posicion dentro del sector ban-
cario y financiero mexicano, elevando los porcentajes de partici-
pacion hasta practicamente el 100 por 100 y estableciendo
politicas para el largo plazo.

En los primeros meses de 1996 el BBV adquirio los bancos
Mercantil-Probursa, Oriente y Cremi. Posteriormente el Grupo
Financiero Bancomer y el Grupo Financiero BBV-Probursa

! Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
2 Banco Santander Central Hispano

LAECONOMIA MEXICANA

anunciaron un proceso de integracion con el objetivo de crear
un nuevo grupo® bajo el control de BBVA. Este se haria con el
30 por 100 del capital del nuevo grupo aunque con la idea de
elevarlo hasta el 50 por 100. Recientemente, en septiembre de
2001, BBVA ha anunciado que desea incrementar su partici-
pacion hasta el 65 por 100 del capital del grupo. La actividad de
este conglomerado financiero tiene como ntcleo la actividad
bancaria, pero integra los negocios de Afore Bancomer, compa-
fiia administradora de fondos para el retiro, considerada la
mayor de América Latina, actividades en el campo de los segu-
ros, pensiones, intermediacion y gestion de carteras, asesora-
miento financiero y transferencias de fondos entre México y
algunos puntos importantes de Estados Unidos con fuerte pre-
sencia de trabajadores mexicanos.

Por su parte el Banco Santander comenzo a operar en México
en 1955 a través de una oficina de representacion y en 1994 creé
el Grupo Financiero Santander México. Posteriormente en 1997
compr6 el Grupo Financiero InverMéxico y cambié la denomi-
nacion a Grupo Financiero Santander Mexicano. El 8 de mayo
de 2000 el IPAB designo al Banco Santander Mexicano (BSCH)
como ganador en el proceso de licitacion para la adquisicion del
99,99 por 100 del Grupo Financiero Serfin, por un importe de
14.650 millones de pesos. El Grupo Financiero Santander Mexi-
cano engloba las actividades del banco, ademas de Afore, casa
de Bolsa, seguros, factoraje y una empresa de gestion. El Grupo
Financiero Serfin incluye al banco, una operadora en bolsa y
Seguros.

2. Concentracion, atomizacion y fuerte presencia del
capital extranjero en el sistema bancario mexicano

Basandonos en la informacién publicada por la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores es posible establecer dos carac-
teristicas muy acusadas del sistema bancario mexicano. Por un
lado la alta concentracion, de tal modo que cuatro grupos banca-

3 Grupo Financiero BBVA Bancomer
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rios concentran el 83 por 100 de los activos del sistema. Estos
cuatro grupos son: Bancomer-BBVA, Citigroup (Banamex y
Citibank), Santander Central Hispano (Santander Mexicano,
Serfin y casi el 9 por 100 de Bital) y el Grupo Financiero Bital.
En el otro extremo encontramos a 22 entidades que practica-
mente carecen de red comercial, 16 de ellas disponen de una
unica oficina, y las otras seis, menos de cinco. En este grupo se
encuentran grandes bancos internacionales como Bank of Ame-
rica, Dresdner, Boston, HSBC, Chase Manhattan, ING, Tokio-
Mitsubishi, J.P. Morgan, ABN Amro, Bank One, Deutsche
Bank, BNP y GE Capital. Dada la naturaleza de las firmas ante-
riores, su presencia en el sistema bancario mexicano esta orien-
tada a las actividades de banca privada y banca de inversion. Por
lo tanto, el numero de entidades que desarrollan una actividad
de banca minorista se reduce practicamente a un grupo que no
supera la decena, entre las que se encuentran los cuatro grupos
citados anteriormente. Las primeras ocho entidades financieras,
por tamaiio, tienen el 98 por 100 de las oficinas.

Otra caracteristica es la fuerte presencia de marcas extran-
jeras, como se desprende del parrafo anterior. Los tres primeros
grupos son de mayoria extranjera y en el cuarto, Grupo Finan-
ciero Bital, ya hemos sefialado la presencia del Santander Cen-
tral Hispano; con idéntica participacion se encuentra el Banco
Comercial Portugués.

3. La posicion de los bancos espafioles en el sistema
financiero mexicano

Por volumen de activos, Bancomer BBVA ocupa el primer
lugar con el 27,2 por 100 del total. La suma de Serfin y Santan-
der Mexicano asciende al 14,4 por 100. Sumando estos dos por-
centajes se alcanza una cuota de mercado del 41,6 por 100, por-
centaje mayor que la posicion de los dos grupos bancarios en
Espafia. Banamex (Citigroup) ocupa el segundo lugar con el
20,7 por 100 y Bital el quinto con el 7,3 por 100. La suma de los
tres grupos mayores, los tres de capital foraneo, asciende al
61,3 por 100 y los activos de los cuatro grandes grupos repre-
sentan el 68,7 por 100 de los activos del sistema bancario.

LAECONOMIA MEXICANA

La estructura de la distribucion de la cuota de mercado de los
pasivos? es similar a la de los activos. Bancomer-BBVA, el 27,2
por 100, Serfin y Santander Mexicano, el 14,4 por 100, Bana-
mex, el 19,8 por 100 y Bital, el 7,6 por 100. La cuota de mercado
detentada por los dos grupos espaiioles asciende al 41,6 por
100, los tres grandes grupos extranjeros, al 61,4 por 100 y los
cuatro grandes grupos, al 69 por 100.

La cuota de mercado de la cartera crediticia revela minimas
diferencias con las distribuciones anteriores, como puede obser-
varse en el Cuadro 1.

La distribucion de oficinas y empleados ofrece alguna diferen-
cia respecto a los patrones anteriores. Destaca el porcentaje mas
alto de oficinas y empleados de Bital respecto a las cuotas de mer-
cado sobre activos, pasivos y cartera, ya comentadas. Probable-
mente esta diferencia tenga relacion con las diferencias en costes
de captacion, menores los de Bital que los de los otros tres gru-
pos, y también con el tamafio medio de los saldos mantenidos por
los clientes, que también son menores en Bital. Por el contrario,
Santander Mexicano, debido a su perfil de banco mas especializa-
do, muestra una proporcion menor de empleados que lo que
representa sus cuotas de mercado en los conceptos analizados.

Otros aspectos que complementan la vision anterior se
refieren a la distribucion entre los grandes grupos financieros
de las cuentas de pasivo, y dentro de ellas las que son a plazo, el
saldo medio y el coste financiero medio, cuestiones que se reco-
gen en el Cuadro 2.

El coste financiero presenta una notable dispersion, y varia
desde el 7,36 por 100 de Bital al 13,40 del Santander Mexicano. En
las siguientes paginas trataremos de analizar estas diferencias.

4. Coste financiero de los recursos ajenos, cuotas de
mercado y margen financiero

El coste financiero de los recursos ajenos (depdsitos de exigi-
bilidad inmediata, depésitos a plazo, bonos bancarios, obligacio-

4 Aqui el concepto pasivo se refiere a los recursos ajenos
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CUADRO 1
CUOTAS DE MERCADO DE LOS BANCOS ESPANOLES EN EL SISTEMA BANCARIO MEXICANO
(En %)
Activos Pasivos Cartera fotal Oficinas Empleados

Bancomer BBVA ........c..oooviviiiiiiiiieeee, 26,8 27,2 27,8 31,3 28,0
SN .. 7.7 8,1 8,5 8,0 6,6
Santander Mexicano ..........c.cceecveeveeeeeeeeeen, 6,1 6,3 6,4 5,1 4,2
BANAMEX ...evvvieciiieeceeeee e 20,7 19,8 22,9 19,4 25,7
Bital ..o 7,3 7,6 6,4 19,8 14,1
Grupos con participacién espafiola .................. 40,7 41,6 42,6 44,5 38,8
Tres grandes grupos extranjeros 61,3 61,4 65,6 63,9 64,5
Cuatro grandes grupos ...........ccceeeeeeeeveieieeennnn. 68,7 69,0 72 83,6 78,7

FUENTE: CNBV, Bolefin Estadistico Banca Mdltiple, marzo 2001

CUADRO 2
DISTRIBUCION DE LAS CUENTAS DE PASIVO ENTRE LOS GRANDES GRUPOS FINANCIEROS
Ne de cuentas A plazo Saldo medio Coste financiero

(%) (%) (pesos) (%)
Bancomer BBVA ... 18,6 28,3 78.403 10,48
ST e 16,8 13,4 25.313 11,93
4,0 3,5 81.345 13,40
BONGMEX ... 20,2 25,4 52.337 9,41
BItOL .o 24,0 13,7 16.907 7,36

FUENTE: CNBYV, Boletin Estadistico Banca Mltiple, marzo 2001

nes subordinadas, préstamos interbancarios y de otros organis-
mos) presenta un amplio rango de dispersion entre el conjunto
de entidades financieras agrupadas bajo la denominacion de
Banca Multiple. Y una de las razones que explica la dispersion
es la segmentacion entre las entidades con red y las que mantie-
nen una minima infraestructura, a veces una unica oficina. La
media® del coste financiero de las entidades financieras con red
(ocho entidades) fue de un 11,23 por 100 y la media del coste
financiero de las entidades con menos de cinco oficinas, de un
16,24 por 100.

5 El coste financiero de cada entidad se ha obtenido mediante la media
del coste financiero de cinco trimestres, los cuatro del afio 2000 y el primer
trimestre de 2001.

Vamos a analizar las relaciones que existen entre el coste
financiero y las variables cuota de mercado de oficinas, cuota de
mercado de cuentas, saldo medio de los recursos captados y
margen financiero. El analisis esta circunscrito a las ocho enti-
dades con red. En el Cuadro 3 se recogen los datos correspon-
dientes a las variables citadas.

La relacion entre el coste financiero y el saldo medio de los
recursos captados se representa en el Grafico 1. El saldo medio
se ha obtenido dividiendo el total de recursos captados por cada
entidad entre el numero de cuentas.

La relacion creciente entre el importe del saldo medio y el
coste financiero de los recursos captados es, quiza, la manifesta-
ci6n tanto de una capacidad mayor de negociacion de los clien-
tes, como de los menores costes de administracion unitarios y
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CUADRO 3

ALGUNOS PARAMETROS DE LA ESTRUCTURA COMPETITIVA
DE LOS BANCOS EN EL SISTEMA MEXICANO

Entidades financieras Coste financiero

Saldo captacién

Cuota oficinas Cuota cuentas Margen financiero

FUENTE: CNBYV, Boletin Estadistico Banca Mdltiple, marzo 2001.

(%) (pesos) (%) (%) (%)
BBVA Bancomer .........cc..cceevvveennn. 10,40 78.403 31,33 18,61 6,93
BanameX.......cccceevveeeiiciiiiiiieeeee, 9,48 52.337 19,38 20,18 7,88
SN e 12,27 25.313 8,05 16,81 513
Bital .o 8,18 16.907 19,75 23,97 9,67
Mercantil del Norte ..........cccoeveene. 12,05 49.585 6,51 7.72 4,47
Santander Mexicano ...................... 12,81 81.345 5,09 4,00 6,31
Citibank ........ccooveviiiiiiie 13,90 117.176 2,79 2,31 4,52
Scotiabank Inverlat ........................ 10,75 40.969 513 514 4,16

GRAFICO 1

COSTE FINANCIERO Y SALDO MEDIO DE
RECURSOS CAPTADOS
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NOTA: Bl = Bital, BA = Banamex, BBVA = Bancomer-BBVA, SF = Serfin, SMEX =
Santander Mexicano

también del tipo de recursos captados (exigibilidad inmediata,
plazo, bonos de diverso tipo y recursos interbancarios). Destaca
la posicion del grupo Bital que, con el nimero mayor de cuen-
tas del sistema, 5.706.235, y un saldo medio de 16.907 pesos por
cuenta, consigue un 8,18 por 100 de coste financiero, cifra que
constituye el minimo del sistema a la fecha analizada.

En el Gréfico 2 se representa la relacion entre el coste finan-
ciero y la cuota de oficinas.

La relacion decreciente entre cuota y coste financiero parece
razonable debido a la mayor capilaridad que supone la mayor
cuota. La relacion entre el coste financiero y la cuota de merca-
do del numero de cuentas ofrece un perfil similar al anterior,
con una relacion también decreciente entre cuota y coste.

En el Gréfico 3 se ha representado la cuota en el eje de abs-
cisas y el coste financiero en el eje de ordenadas. El margen
financiero guarda una estrecha relacion con el coste financie-
ro de los recursos captados, como se puede observar en el
Grafico 4.

El margen financiero esta determinado por la rentabilidad de
los activos y el coste financiero de los recursos captados. Sin
embargo, es razonable pensar que en la rentabilidad de los acti-
vos exista un grado de homogeneidad mayor que en el coste
financiero de los recursos, ya que, en lineas generales, el efecto
volumen tiene mucha menor importancia en las operaciones de
activo que en las de pasivo, y es mas importante la estimacion
de la prima de riesgo, dependiente de la calidad crediticia, reali-
zada por la entidad financiera. Solamente si hubiera grandes dis-
crepancias en la estructura de la cartera, segun naturaleza y
calidad crediticia de los activos, entre las entidades analizadas,
podria ser razonable observar grandes divergencias en la renta-
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GRAFICO 2
COSTE FINANCIERO Y CUOTA DE MERCADO
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bilidad de los activos antes de la estimacion de las pérdidas de
crédito.

Aunque no disponemos de la rentabilidad de los activos de
las entidades podemos calcular una rentabilidad hipotética
sumando al margen financiero el coste financiero de los recur-
sos captados. El resultado de este calculo se recoge en el Cua-
dro 4.

La dispersion es menor en la rentabilidad que en el coste y, en
particular, presenta muy poca variabilidad en el grupo formado
por BBVA-Bancomer, Banamex, Serfin, Santander Mexicano y
Bital.

En cuanto a los rendimientos y riesgos, los cuatro grandes
grupos consiguen el 91,2 por 100 de los beneficios obtenidos
por el sector en el primer semestre de 2001. La rentabilidad
medida en términos de ROA® es alta en los casos de Bana-
mex, Serfin y Santander Mexicano al superar el 2 por 100.
Bital, por el contrario, presenta un bajo resultado. En térmi-
nos de ROE7 vuelven a destacar los dos bancos del grupo San-

6 Calculado mediante el cociente entre los beneficios nefos obtenidos en el
primer semestre de 2001, anualizados, y los activos totales medios.

7 El mismo numerador que en el ROA dividido por el capital contable
medio

GRAFICO 3

COSTE FINANCIERO Y CUOTA DE MERCADO DE
CUENTAS
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GRAFICO 4
COSTE Y MARGEN FINANCIERO
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tander Central Hispano. En la eficiencia en costes Santander
Mexicano presenta el mejor registro mientras que el perfil de
Bital es de clara desventaja respecto a los otros grupos finan-
cieros.

La tasa de morosidad presenta valores muy bajos para los ban-
cos del grupo Santander Central Hispano, lo que es debido a la
accion combinada del gran peso en la cartera crediticia de los
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CUADRO 4
RENTABILIDAD CALCULADA DE LOS ACTIVOS
(En %)
Entidades financieras Coste financiero Margen financiero Rentabilidad ficticia
BBVA BANCOMEr .....ccuvviiiiiieciieeceeee e 10,40 6,93 17,33
BaNAMEX.....c.vvieieiiiieeeee e 9,48 7,88 17,36
SEIFIN e 12,27 513 17,40
Bl oo 8,18 9,67 17,85
Mercantil del Norte .........coccoevivvieieiieecree 12,05 4,47 16,52
Santander Mexicano .............ccocvevveieieeicieeeene. 12,81 6,31 17,28
Citibank .......ovovieeeeeee e 13,90 4,52 18,42
Scotiabank Inverlat.............coovoviiiieiiiiie, 10,75 4,16 14,91
FUENTE: CNBYV, Boletin Estadistico Banca Mltiple, marzo 2001
CUADRO 5
RENDIMIENTO Y COSTES
% de los beneficios totales ROA ROE Eficiencia operativa
Bancomer-BBVA ..........cc........ 29,1 1,22 13,45 4,89
Banamex.........ccccoeeeviiiiiininien, 35,3 2,01 14,37 4,77
Serfin oo 15,2 2,64 43,43 4,26
Santander Mexicano 9,4 2,23 33,83 3,59
Bital oo 2,2 0,35 5,21 8,18
FUENTE: CNBV, Boletin Estadistico Banca Mdltiple, junio 2001

créditos a entidades gubernamentales y a FOBAPROA (Cuadro
6), los cuales presentan un perfil de riesgo muy bajo o nulo, y
ratios de morosidad, en las carteras de crédito comercial y
vivienda (Cuadro 7), en conjunto més bajos.

La estructura de las carteras de crédito de los grupos analiza-
dos tiene diferencias significativas aunque, con matices, partici-
pan del rasgo comun del alto peso que presentan los créditos a
entidades gubernamentales y los créditos a FOBAPROA. Las
cifras de cada fila del Cuadro 7 representan el porcentaje de
cada modalidad de crédito en la cartera total de cada entidad
financiera. La suma de financiacion a entidades gubernamenta-
les y FOBAPROA se mueve entre un 36,3 por 100 de porcentaje
de la cartera crediticia en el caso de Bital, hasta un 78,8 por 100
de Serfin.

5. Razones de la expansion de los bancos espafioles en
América Latina

Si intentamos buscar el componente racional en el com-
portamiento de los agentes econdmicos, podemos conjetu-
rar un conjunto de factores explicativos que presumible-
mente han estado detras de las decisiones de gran calado
que los gestores de los dos principales bancos espafioles
han tomado en un corto periodo de tiempo. Estas decisio-
nes han cambiado la dimension internacional de la banca
espafiola y han generado una nueva situacion, no sélo para
el sector financiero, sino también en los mercados bursati-
les y en la economia en su conjunto. Dado el tamafo que en
activos, numero de empleados, nimero de oficinas y gene-
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CUADRO 6
MOROSIDAD
(En %)
Morosidad fotal Morosidad cartera comercial Morosidad vivienda
Bancomer BBVA...........cooviiieiieiieeeeee 5,61 9,98 15,61
Banamex 3,32 6,48 3,48
SN <o 0,78 9,99 0,07
Santander Mexicano ............c.oceeeeveceeceeeeennn. 1,07 2,83 4,53
Bital ..o 6,95 12,49 5,63
FUENTE: CNBV, Boletin Estadistico Banca Mdltiple, junio 2001.
CUADRO 7
ESTRUCTURA DE LA CARTERA DE CREDITO
(EI’I o/o)
Comercial Entidades Consumo Vivienda Entidades FOBAPROA Cartera
financieras gubernamentales vencida
Bancomer BBVA ...................... 25,2 0 4,8 17,4 13,3 33,6 5,6
Banamex ............ 26,0 0,5 7,1 15,2 20,7 17,2 3,3
Serfin........ 6,9 0,7 2,4 10,4 8,8 70,0 0,8
Santander Mexicano .. 27,7 0,2 1,6 4,3 18,6 46,6 1,1
Bital ..o 34,2 1,1 8,9 12,5 50 31,3 6,9
FUENTE: CNBV, BOLETIN ESTADISTICO BANCA MULTIPLE, junio 2001.

racion de beneficios representa la inversion en Ameérica
Latina de los dos grandes bancos espaifioles, los resultados
de esta estrategia tendran consecuencias sobre cada pais
receptor, pero también reciprocamente, sobre la economia
espaifiola.

Hernansanz y Sebastian (2000) sefialan varios elementos
favorables a la expansion internacional de las grandes empre-
sas espaifiolas, incluidos los bancos. Destacan el proceso de
desregulacion que ha tenido lugar en Espaiia, favoreciendo la
orientacion de mercado de grupos empresariales que ante-
riormente estaban mas protegidos de la competencia. Tam-
bién subrayan, la convergencia en costes y productividad
entre Espaiia y Europa, que ha hecho de la economia espafio-
la un mercado maduro. En el caso del sector bancario, se han
producido cambios de mucho calado, con importantes proce-

sos de fusion y aumento de tamao; los dos grupos principa-
les, BBVA y BSCH, han adquirido tamafo internacional y ocu-
pan lugares destacados, por recursos propios, en el rdnking
mundial de bancos (en torno al puesto 25). La caida del mar-
gen financiero a lo largo de la década de los noventa ha acen-
tuado las sefias de identidad de mercado maduro que iba
alcanzando el sector bancario. La excesiva concentracion de
riesgos es otro de los factores que empujan a los bancos a
invertir en el exterior, ya que los procesos de fusion han
hecho que las cuotas de mercado y de riesgo alcanzadas en
las grandes empresas industriales y de servicios, y en deter-
minados sectores como telecomunicaciones, eléctrico y qui-
mico, alcanzase cotas elevadas. Un mayor crecimiento quiza
solo seria posible tomando riesgos de peor calidad, ya que en
Espaiia el resto de entidades financieras, aunque de menor
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tamano que los dos grandes grupos, tienen capacidad para
retener riesgos de buena calidad en sus areas de influencia,
tanto geograficas como sectoriales.

Por ultimo, es necesario incluir la importancia de la creacion
de la Union Econémica y Monetaria y el efecto tamafio. Con la
unificacion monetaria de la zona euro se ha desarrollado una
veloz carrera entre las grandes empresas para ganar tamatio.
La creacion de un nuevo espacio economico con plena libertad
para los movimientos de capitales y sin riesgo de cambio, y
con un horizonte de integracion plena de los factores producti-
vos, estimuld la adecuacion de los recursos propios y los acti-
vos a la nueva realidad. La via del crecimiento ha tomado la
forma de fusiones y adquisiciones, algunas amistosas y otras
no, por lo que se generd una razon adicional para ganar tama-
fio, la necesidad de protegerse ante posibles intentos de toma
de control.

La conquista del tamafio no podia venir del crecimiento inter-
no, proceso muy lento, ni de la compra de nuevas entidades en
Espana, debido a que los tamafios ya son menores, tampoco por
cuestiones de precio, concentracion de riesgos ya comentada, y
posibles reparos de las autoridades econémicas. Ademas, la
opcion europea presentaba problemas de precio, mercados
maduros, la presencia de duros competidores fuertemente
asentados en sus mercados naturales, a lo que hay que anadir
las dudas sobre los canales de distribucion en los finales de los
anos noventa, al calor de la euforia tecnologica y los proyectos
de banca por Internet. En cualquier caso, a pesar del «pardn tec-
noldgico», el debate sobre los canales de distribucion sigue
abierto.

Otra opcion para el crecimiento de los bancos espafioles
era la entrada en paises con sistemas financieros menos
maduros, relativamente menos bancarizados, con posibilida-
des de desarrollo y con precios asequibles. En esa opcion
América Latina ocupaba un lugar destacado. En muchos pai-
ses de la region estaban frescas las huellas de crisis financie-
ras y bancarias que habian dado lugar a rescates y sanea-
mientos realizados por los gobiernos. De ese modo se
genero una oferta, desde los poderes publicos y en el caso de

propietarios privados, de entidades con necesidades tanto de
capitalizacion como de incorporaciéon de mejores métodos de
gestion. Aunque en general existian restricciones para la
entrada de capital extranjero, las acuciantes necesidades de
las finanzas publicas, la presion ambiental del Fondo Moneta-
rio Internacional, y la propia politica de los gobiernos derri-
baron las barreras a la entrada del capital extranjero en el
sistema financiero de la mayoria de los paises de América
Latina.

La entrada en estos mercados planteo, sin duda, ciertos inte-
rrogantes a los inversores, ya que existen factores positivos
(oportunidades) y factores negativos (amenazas) que son la
esencia del binomio rentabilidad-riesgo. Entre las oportunida-
des destacan:

1. Mercado con alto potencial de crecimiento debido al poten-
cial econdmico latente y al bajo grado de bancarizacion existen-
te. Realmente lo segundo sin lo primero no es relevante. La
clave esta en si el crecimiento economico, ademas de producir-
se con la intensidad necesaria, da lugar a un tejido econdmico y
social mas diversificado, con la aparicion y consolidacion de
nuevas capas sociales, que desde el punto de vista que nos
ocupa, son los potenciales clientes y consumidores de los pro-
ductos y servicios bancarios. La potenciacion del consumo de
masas, la mayor estabilidad en el empleo, la modernizacion de
las empresas pequefias y medianas, el desarrollo de los servi-
cios, y el crecimiento del capital humano son los elementos
favorables a la bancarizacion desde el punto de vista de nuevas
necesidades financieras; pero también, una economia con
menor volatilidad en las magnitudes macroecondémicas y con
menor exposicion a los choques externos es un factor de enor-
me importancia para la contencion del riesgo de crédito. Res-
pecto al grado de bancarizacion existente en un pais, un indice
relevante es el porcentaje de la cartera crediticia del sistema
bancario sobre el PIB. En México en 1998 fue el 22,7 por 100,
que es una cifra modesta, y ademas en diciembre de 2000 habia
descendido al 17,3 por 100. En términos reales, el crédito se
redujo un 4,7 por 100 en el afo 2000 respecto al afio anterior.
Esta evolucion resulta todavia mas llamativa si consideramos
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que en los anos 1999 y 2000 ha tenido lugar un crecimiento eco-
nomico medio y fuerte. Concretamente la tasa de crecimiento
anual registrada por el PIB en 2000, un 6,9 por 100, es la mas
alta en los ultimos afios. La encuesta de crédito del Banco de
México® planteaba que el 66 por 100 de las empresas no habia
utilizado crédito bancario; la razon aducida con frecuencia eran
los altos tipos de interés. En los balances bancarios siguen sien-
do muy importantes la cartera de inversién de bonos guberna-
mentales, los activos monetarios muy liquidos y los préstamos a
los organismos gubernamentales, ademas de los titulos vincula-
dos al rescate bancario.

Un interesante documento de trabajo® del Banco de México
da cuenta de la evolucion seguida por los medios de pago en el
periodo 1994-2000. EI nimero de cajeros crecié de 4.853 a
17.979, aunque el nimero de transacciones bajé bruscamente
en 1998, al aumentar los bancos el coste de utilizacién del ser-
vicio, y, también, el saldo minimo que debia mantenerse en la
cuenta asociada a la tarjeta de débito. El importe que repre-
sentan las transacciones realizadas en los cajeros se ha mante-
nido estable en pesos constantes, lo que de hecho implica una
disminucion en términos de cajero, dado el crecimiento que
éstos han tenido. Las tarjetas de crédito son utilizadas por un
porcentaje pequeno de la poblacion mexicana. En 1966 se esti-
m6 en un 6,1 por 100 el porcentaje de hogares que utilizaban
este instrumento de pago a crédito. La crisis del 95 hizo des-
cender el numero de tarjetas a la mitad, y en las normas regu-
ladoras se establecieron criterios muy severos para su conce-
sion. Por el contrario, las tarjetas de débito han tenido un
fuerte crecimiento y han pasado de 14,1 millones en enero de
1997, a 33,3 millones en diciembre de 2000. El valor de las
transacciones realizadas con estas tarjetas, en pesos constates,
se ha duplicado.

2. Altos margenes. Los bancos en México tienen margenes
financieros superiores a los bancos espafioles. Las normas con-
tables mexicanas de la Comision Nacional Bancaria y de Valo-

8 Primer trimestre de 2000.
 JALLATH y NEGRIN (agosto 2001).

res determinan el margen financiero después de contabilizar la
estimacion de las provisiones para el riesgo de crédito, mien-
tras que en Espafa la dotacion de insolvencias aparece en la
parte de «abajo» de la cuenta de resultados. En el Cuadro 4, las
cifras del margen financiero son notablemente mas altas que
las registradas en Espafia y, en general, en los sistemas banca-
rios maduros.

3. Cierto atraso tecnologico. Los bancos mexicanos después
de la profunda crisis sufrida en 1995, con bajos niveles de capita-
lizacion, no pudieron abordar las inversiones en tecnologia que
fueron la practica dominante de las entidades financieras en el
periodo. El atraso tecnoldgico también influye en los altos cos-
tes operativos. Existen, por lo tanto, posibles ganancias de pro-
ductividad que podrian generarse mediante la inversion en tec-
nologias de la informacion, tanto para las funciones
administrativas y operativas, como para los canales de distribu-
cion.

4. Diversificacion del riesgo. Este punto encierra cierta com-
plejidad ya que puede situarse en ambos lados de la distincion
entre factores positivos y negativos. La diversificacion del ries-
g0, en abstracto, es un factor positivo, pero el impacto en el ries-
go global de la presencia en otros mercados y paises es, en con-
creto, una cuestion a dilucidar. El fenomeno de los contagios es
un factor a tener en cuenta, al igual que la ruptura de las corre-
laciones historicas en los episodios criticos.

5. Oportunidades especificas originadas por las politicas de
saneamiento, concretadas en activos de bajo riesgo (pagarés
FOBAPROA). Aunque estas oportunidades se agotan con el
paso del tiempo pueden ser relevantes para la etapa inicial de
consolidacion de la inversién, mas aun teniendo en cuenta los
inevitables costes de ajuste y adaptacion.

6. El idioma. Sin duda es un elemento positivo que facilita el
intercambio de directivos y la mejor integracion de los siste-
mas y las personas. Los procesos de comunicacion interna se
ven notablemente favorecidos, al igual que la difusion de
manuales, normas, procedimientos e incluso, con las adaptacio-
nes necesarias, los productos, servicios y las herramientas de
marketing.
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7. Precios de adquisicion. Este argumento ha sido amplia-
mente esgrimido y requiere, en mi opinion, algunas matiza-
ciones. El precio en términos absolutos carece de sentido y
debe acompaiiarse de los clasicos pardmetros de la rentabili-
dad esperada y el riesgo. Es dificil o casi imposible valorar
desde el exterior estos parametros, ya que existen barreras
de informacion muy evidentes, tanto desde el punto de vista
de la valoracién de los rendimientos esperados, como de la
naturaleza del conjunto de riesgos presentes, a lo que es
necesario anadir los elementos intangibles. A corto plazo, los
datos apuntan a que los beneficios generados en los primeros
resultados obtenidos son altos en relacion a los precios paga-
dos y también en relacion a otras posibles opciones en el sec-
tor bancario europeo. Pero estamos en una fase muy tempra-
na para sacar conclusiones, en una coyuntura especialmente
positiva de la economia mexicana y solo cuando se tenga la
evidencia de un ciclo econémico® podréd plantearse una eva-
luacion mas consistente.

8. Sinergias derivadas de la pertenencia a un grupo bancario
mas amplio. Existe un conjunto amplio de actividades y funcio-
nes en las que la integracion en un grupo mas amplio, con mas
recursos, y en cierta medida mas experiencia termina siendo
beneficiosa para el conjunto del grupo. Los campos de sinergia
se situan principalmente en el control y gestion de los riesgos,
organizacion, marketing, politicas de incentivos, auditoria y
desarrollo tecnoldgico.

9. Plataforma para acceder a otros mercados, especialmente
al mercado hispano en Estados Unidos.

Entre las amenazas o factores de riesgo podemos destacar:

1. Importancia de los riesgos macroeconémicos. El ciclo eco-
nomico presenta un perfil mucho mas pronunciado en México
que en Espana. Las tasas de crecimiento en el auge son mayo-
res pero también las recesiones son mas fuertes, y esta bhien
documentada la estrecha relacion entre el ciclo econdmico y el

10 Duyrante la fase de elaboracién de este articulo han ocurrido los tréagicos
y relevantes sucesos del 11 de septiembre en Estados Unidos, que pueden
tener consecuencias de alcance sobre la economia de México.
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ciclo de la morosidad. Ademas existe la posibilidad de contagios
regionales, aunque es cierto que la economia mexicana ha supe-
rado con éxito acontecimientos recientes como la crisis argenti-
na. En este apartado de los riesgos macroeconémicos esta situa-
do el grueso de los riesgos, y se incluye el riesgo de cambio y,
mas estructuralmente, los riesgos asociados al proceso de creci-
miento economico.

3. Posibles debilidades de la regulacion. El Banco de Espana
asume la funcion de supervision de los bancos espafoles en
México, y la Comision Nacional de Valores y Bolsa también
tiene competencias. Esta doble regulacion plantea problemas de
coordinacion y de eficacia. Existe amplia evidencia empirica de
que las debilidades de la regulacion no son un factor favorable
para la gestion de los riesgos y la solvencia de las entidades
financieras. Esto no es una variable absoluta, ya que han existi-
do importantes crisis bancarias en paises dotados de avanzados
sistemas de control prudencial pero, en general, a menor efica-
cia en el control, mas posibilidad de deterioro. En todo caso es
un elemento externo que opera a través de las condiciones con-
cretas de cada entidad.

4. Sistema juridico. La eficacia de los contratos y la eficacia de
los procedimientos de recuperacion de deudas en litigio es un
factor que influye en el riesgo de crédito. Aunque inicialmente
puede presentar problemas, en el futuro puede generar ganan-
cias de eficacia.

6. Conclusiones y perspectivas

En muy pocos afos el sistema financiero mexicano se ha abier-
to a la entrada de los grupos financieros internacionales que tie-
nen hoy una posicion dominante. Entre éstos destacan los dos
grupos bancarios mas importantes de Espafia, BBVA y Santan-
der Central Hispano, que de forma generalizada han optado por
una fuerte presencia en América Latina. Ademas de los factores
que han sido senalados en las paginas anteriores, puede que la
dindmica competitiva entre los dos grupos, ocupando posiciones
en los sistemas bancarios de la region, haya sido otro factor, y no
secundario, que explique algunas de las operaciones que han
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protagonizado. Para los dos grupos los resultados futuros en
Meéxico son ya una componente relevante de su estrategia de
negocio, por €l peso que tienen en el grupo consolidado y por la
importancia econémica y estratégica de México, y su estrecha
vinculacion con la economia de Estados Unidos. Es muy pronto
para evaluar los resultados ya que la situacion actual esta repleta
de elementos en transicion, que, por cierto, es otro factor de
riesgo, pero la consolidacion en uno u otro sentido tendra impor-
tantes repercusiones a ambos lados del Atlantico.

LAECONOMIA MEXICANA
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