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Resumen

Las formas de expansion y la estrategia internacional de la banca son factores explicativos
de los efectos econdmicos de su actividad. A partir de informacién procedente de entidades
individuales, se comparan las estrategias de internacionalizacion de los bancos afincados
en Espafa, los Paises Bajos y Estados Unidos, y se contrasta, para el caso espafiol, si las
caracteristicas de riesgo, eficiencia, rentabilidad y tipologia de fuentes de ingresos de los
bancos difieren segin el modelo de internacionalizacién elegido. Los resultados de esta
comparacion apuntan a que los bancos espanoles con filiales y sucursales en el extranjero
presentan mayor rentabilidad pero costes mas elevados que los bancos cuya actividad
exterior es principalmente transfronteriza.

Palabras clave: instituciones financieras globales, modelos de negocio, diversificacion
geografica.

Caédigos JEL: E5, F3, F4, G2.
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Introduccion

ESTRATEGIAS DE INTERNACIONALIZACION DE LA BANCA ESPANOLA:
COMPARACION Y CARACTERISTICAS

La globalizacién ha venido acompafada de un creciente nimero de grupos bancarios
internacionalmente activos. La presencia de la banca extranjera, mediante la
implantacion de sucursales o filiales, se fue generalizando, y su cobertura geografica
fue agrandandose antes de la crisis. Asimismo, los créditos transfronterizos se expandieron
y llegaron a crecer, a principios del siglo XXI, por encima del comercio de bienes y
servicios [Committee on the Global Financial System (2010)]. Aunque la crisis financiera
de 2008 puso de manifiesto que, en algunos casos, los grupos financieros internacionales
facilitaron la propagacion de las tensiones financieras, no puede negarse la contribucion
de la banca internacional al crecimiento, puesto que provee de mayores recursos
financieros a los agentes econémicos y favorece la transferencia de buenas practicas y
know how. En cualquier caso, tras la crisis, la globalizacién financiera a través de la
actividad bancaria ha experimentado un cierto retroceso, al caer la actividad transfronteriza,
sobre todo en paises europeos, mientras que se ha mantenido, e incluso ha crecido, la
que se realiza a través de afiliados locales.

La expansién geografica puede suponer una mayor asuncion de riesgos por parte de la
banca multinacional si dominan efectos de informacion asimétrica, como son los
asociados a las dificultades que la distancia genera en la capacidad de la matriz de
monitorizar sus filiales. Pero la expansién del banco también puede conducir a un menor
riesgo gracias a la diversificacion de sus exposiciones; cual de los dos efectos domina es
una cuestién empirica. Asimismo, la presencia de la banca en distintos paises comporta
que shocks que se materializan en un pais se transmitan a otras jurisdicciones a través
de la actividad de los bancos multinacionales. Concretamente, es posible que se
produzcan efectos de alcance (spillovers) de la politica monetaria —ya sea hacia adentro,
es decir, que la politica monetaria de terceros paises afecte a la actividad crediticia de los
bancos en el pais de origen de la matriz, ya sea hacia afuera, de manera que la actividad
en otros paises se vea afectada por cambios en la politica monetaria del pais de la
matriz—. El modelo seguido en su expansién internacional y las estrategias de
internacionalizacion de la banca pueden ser determinantes para explicar los efectos
sobre el riesgo del grupo bancario' y sobre su propensién a transmitir o mitigar
determinadas perturbaciones a través de las fronteras?.

El objetivo de este articulo es analizar algunos rasgos distintivos de la actividad
internacional de la banca espafola, teniendo en cuenta las caracteristicas de su modelo
de negocio. Por una parte, siguiendo el enfoque de Argimon et al. (2018), donde se utilizan
datos de entidades individuales de acceso restringido, se describen y comparan las
estrategias de internacionalizacién de la banca espafola, de los Paises Bajos y de Estados
Unidos. Asimismo, para el caso espafol, se contrasta la relevancia de los distintos
modelos de internacionalizacion para explicar las diferencias observadas entre los grupos
bancarios en términos de riesgo, rentabilidad, eficiencia y fuente de ingresos. Los
resultados muestran que los bancos multinacionales y descentralizados presentan un
perfil de riesgo menor, pero también son menos eficientes en términos de costes que
otros bancos espafoles.

1 Véase Argimon (2017) para un andlisis de esta relacion con datos espafioles.
2 Véanse Argimén et al. (2018) y Argimén (2017) para un andlisis de los spillovers de la politica monetaria a través
de la banca internacional.
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IMPORTANCIA DE LA ACTIVIDAD EXTERIOR DE LOS BANCOS DE ESTADOS UNIDOS, LOS PAISES BAJOS GRAFICO 1
Y ESPANA (I TR 2000-1V TR 2015)

El peso de la actividad exterior de los bancos espafoles se sitla por encima del de Estados Unidos, pero se concentra en un nimero menor de
paises.
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Comparacion Las estrategias de internacionalizacién de los bancos se definen en distintas dimensiones
de estrategias de —la importancia relativa de la actividad exterior, el método de organizaciéon de esas
internacionalizacion
de la banca espanola,
neerlandesa

y estadounidense

actividades, la decision sobre los paises anfitriones y la seleccién de un nicho de
mercado—, aunque las elecciones a lo largo de ellas no son independientes. Por ejemplo,
pasar a competir en el mercado minorista de un determinado pais anfitrién implica
establecer un afiliado local. Combinaciones entre estas dimensiones caracterizan los
distintos modelos que se pueden seguir para llevar a cabo actividades bancarias en el
extranjero. En este apartado se utilizan los ejemplos de los sistemas bancarios de Espana,
los Paises Bajos y Estados Unidos para ilustrar las distintas estrategias.

La importancia relativa de la actividad exterior difiere sensiblemente entre los tres sistemas
bancarios analizados, siendo muy importante en el sistema espafiol y en el neerlandés, pero
relativamente menor para los bancos de Estados Unidos. Segun las estadisticas
internacionales que se reportan al Banco de Pagos Internacionales (BIS International Banking
Statistics), referidas al promedio del periodo 2000-2015, los préstamos bancarios exteriores
representan aproximadamente el 50 % de los activos totales de los bancos neerlandeses,
cerca del 23% en el caso de los bancos espafioles y no alcanzan el 1% en los bancos
estadounidenses (véase grafico 1.1). Distintas razones pueden explicar estas diferencias,
siendo claves, probablemente, el tamafio del mercado interno y su capacidad de generar
ganancias, aunque las condiciones econémicas y el marco regulatorio del pais de contraparte
también desempefian un papel. Por ejemplo, el mercado de servicios bancarios de Estados
Unidos es muy grande, no parece estar saturado y permite a los bancos de este pais mantener
unos rendimientos relativamente elevados de los activos [Banco Central Europeo (2013)].

La estructura organizativa para llevar a cabo actividades en el extranjero también puede
ser muy diversa, como muestran los casos de los sistemas bancarios de los tres paises
analizados. En un extremo, los bancos espanoles tienden a estructurarse en torno a filiales
que prestan y obtienen financiacion a escala local. Su actividad exterior la realizan las
unidades operativas del grupo consolidado que residen en un pais determinado con los
clientes de dicha jurisdiccion. En este sentido, los bancos espanoles siguen el llamado
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«modelo de banca multinacional» [McCauley et al. (2010)], que se caracteriza por el papel
predominante desempefiado por las filiales, en contraste con el peso relativamente bajo
de la actividad transfronteriza y de la realizada a través de sucursales. Normalmente, una
sucursal no tiene personalidad juridica separada de su matriz. Asi, en principio, bajo
una estructura de sucursal, todos los activos del banco matriz estan disponibles para
cubrir todos sus pasivos en caso de resolucioén o liquidacion, independientemente de su
distribucion geografica. En cambio, una filial esta incorporada localmente, y la
responsabilidad del banco matriz se limita al capital que tiene en ella. En principio, las
filiales cuentan con un consejo y una gestion de liquidez y de riesgos independientes de
la matriz. En el modelo de filiales, los activos locales se financian con pasivos locales,
de manera que las distintas unidades operativas del grupo consolidado tienen una gran
autonomia para su financiacion. Es decir, cada filial se financia de manera independiente,
en sus mercados correspondientes, principalmente a través de depdsitos minoristas, con
frecuencia denominados en moneda local y protegidos por el esquema local de garantia
de depdsitos, y sin el apoyo explicito de la matriz, lo que minimiza las transacciones
financieras dentro del propio grupo. Los grupos bancarios suelen constituir filiales
legalmente independientes, que a menudo tienen una participacion significativa en el
mercado y estan directamente reguladas y supervisadas por las autoridades locales. Esta
organizacién responde, en parte, a los principios de los supervisores espafoles, que
apoyan la autonomia financiera para operaciones en el extranjero y, en el caso de la
expansion en América Latina, los principios de los supervisores anfitriones [Cortina y
Fernandez de Lis (2016)].

En el otro extremo, los bancos de Estados Unidos tienden a realizar sus operaciones en el
extranjero desde sus oficinas centrales y administran la liquidez de sus organizaciones de
forma interna, de modo que se producen muchas transacciones intragrupo. Por su parte,
la estructura de los bancos neerlandeses se ha ido modificando a lo largo del tiempo, de
manera que su modelo se situa entre los dos extremos. Actualmente, la mitad de sus
actividades en el extranjero se realiza desde oficinas locales, y la otra mitad esta generada
por la matriz [De Nederlandsche Bank (2015)].

Los paises anfitriones o de contraparte son distintos en los tres sistemas bancarios, y su
grado de dispersion geografica también difiere. Mientras que en el caso de los bancos
espanfoles se tiende a no dispersar mucho la actividad en el exterior, en los casos tanto de
Estados Unidos como de los Paises Bajos los bancos multinacionales pueden llegar a
tener presencia en un elevado numero de jurisdicciones (véase grafico 1.2).

La presencia de las entidades espafiolas en el exterior se concentra principalmente en Europa
(57 %) —donde destaca particularmente el Reino Unido, pais que representa el 29,2 % de los
préstamos en el exterior—, Latinoamérica (25,9 %) y Estados Unidos, que concentra el
14,3% de los préstamos en el exterior. El proceso inicial de internacionalizacion de las
entidades de crédito espafolas siguio la estrategia tradicional de «seguir a su cliente», por lo
que coincidié en el tiempo con la expansion exterior de las sociedades no financieras
espaniolas. En los Ultimos afnos, la expansion en el extranjero se ha visto afectada por distintos
procesos. Por una parte, la creciente presion de las cajas de ahorros en el mercado espafol,
cuya actividad se liberalizé a fines de los afios setenta, impulsé la expansion de los bancos
mas grandes a mercados menos competitivos, cuyo menor nivel de desarrollo anticipaba un
mayor potencial de crecimiento. Por otra parte, la adhesion de Espana a la Unién Europea (UE)
empujo, con un caracter «defensivo y selectivo» [Sierra Fernandez (2007)], a la banca
espafola hacia los paises europeos en la década de los noventa. Ademas, la crisis hizo
posible la adquisicién de bancos de bajo rendimiento a precios atractivos.
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Caracteristicas

de los bancos espanoles
segun sus modelos

de negocio internacional

Los bancos neerlandeses, por su parte, aunque tienen presencia global en general,
tienden a concentrarse en los mercados de la UE [De Haan et al. (2015)]. Finalmente, los
grandes bancos de Estados Unidos se situan, por regla general, en los mayores centros
financieros a escala global, como Londres, Hong Kong o Singapur, mientras que no existe
un patrdn claro en la actividad exterior de los bancos mas pequefios de Estados Unidos.

En cuanto a la eleccién de nicho de mercado, los bancos espafoles, para aprovechar su
experiencia nacional en banca minorista, se suelen especializar en la prestacion de
servicios minoristas en sus paises de acogida. La actividad en este nicho de mercado,
obviamente, requiere operar en el extranjero con establecimientos fisicos. En contraste,
los bancos estadounidenses centran en mayor medida su actividad internacional en la
atencion a clientes corporativos, tanto financieros como no financieros. En las ultimas
décadas, los bancos de Estados Unidos han utilizado su capacidad de innovar y proveer
servicios y productos corporativos sofisticados para venderlos de forma proactiva a
clientes extranjeros [Venzin (2009)]. En este sentido, los mayores bancos de Estados
Unidos no necesitan un gran nimero de establecimientos locales para proporcionar estos
servicios y productos, ya que llevan a cabo su actividad exterior en centros financieros,
fuera de sus oficinas locales o de la matriz. En cuanto a los bancos internacionales
neerlandeses, la mitad de la actividad extranjera la realizan desde sus afiliados locales, y
la otra mitad, desde la matriz. La heterogeneidad, en este caso, es muy marcada, de
manera que no hay un patron claro de preponderancia de la actividad transfronteriza o de la
actividad a través de filiales y sucursales [De Nederlandsche Bank (2015)].

Para contrastar la relevancia de los distintos modelos de internacionalizacién de la banca
espafnola a la hora de explicar las diferencias observadas entre los distintos grupos
bancarios en términos de riesgo, rentabilidad, eficiencia y fuente de ingresos, es preciso
caracterizar primero las estrategias de internacionalizacion de forma precisa. Para ello, a
continuacioén se analizan dos dimensiones: la primera, referida a los activos bancarios, y
la segunda, a los pasivos.

Por el lado del activo, siguiendo la terminologia de McCauley et al. (2010), y de Gambacorta y
Van Rixtel (2013), se puede distinguir entre bancos multinacionalesy bancosinternacionales.
Los bancos multinacionales se caracterizan por el predominio de entidades locales en el
grupo (ya sea a través de sucursales o de filiales), en contraste con los bancos internacionales,
que operan con residentes fuera del pais de origen realizando principalmente negocios
transfronterizos. Esta dimension se puede aproximar por la proporcion de préstamos
locales sobre el total de préstamos al exterior («multinacional»). Cuanto mayor sea esta
proporcién y menor el énfasis en los negocios transfronterizos, mas cercano estara el
banco de seguir un modelo multinacional; y, a lainversa, cuanto menor sea esta proporcion,
mas se aproximara el banco a un modelo internacional, con predominio de la actividad
desde la matriz.

Por el lado del pasivo, se propone utilizar la distincion entre bancos centralizados y bancos
descentralizados de McCauley et al. (2010). Un banco centralizado obtiene fondos en las
oficinas centrales o en la matriz y los redistribuye entre las distintas entidades del grupo.
El banco descentralizado, por su parte, opera de tal manera que sus afiliados en el extranjero,
sean sucursales o filiales, captan fondos localmente para financiar la actividad local. Dado
que el grado de descentralizacion esta relacionado con el lugar donde el banco obtiene
fondos, se puede representar mediante el peso que tiene el total de las obligaciones
financieras de las filiales y sucursales en el extranjero sobre el total de los préstamos en el
exterior («descentralizado»). Cuanto mayor sea el valor de esta ratio, mas descentralizado
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MODELO DE NEGOCIO DE LA BANCA INTERNACIONAL ESPANOLA (1999-2014)

GRAFICO 2

Los bancos espanoles presentan mucha heterogeneidad en su modelo de negocio internacional, aunque los grandes siguen el enfoque multinacional y

descentralizado.
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FUENTE: Banco de Espafia.

estara el banco, al depender en mayor medida de la financiacion local. Esta definicion del
grado de descentralizacion abarca tanto a los bancos que tienen filiales en el exterior que
llevan a cabo actividades locales como a los que operan a través de sucursales.

Aunque el sistema bancario espafol en su conjunto responde al modelo multinacional
descentralizado, al analizar la informacién individualizada se observa que las entidades de
crédito espafolas presentan un alto grado de heterogeneidad en las dos dimensiones
analizadas (véase grafico 2). Concretamente, en mas de la mitad de los casos, la presencia
internacional canalizada a través de sucursales y filiales en el extranjero no alcanza el 10 %
de su activo total, y, para una proporcion similar, los pasivos en filiales y sucursales en el
extranjero se sitlan por debajo del 5% del total de su actividad exterior. En cambio, hay
grupos bancarios cuya actividad exterior realizada a través de filiales y sucursales tiene un
peso superior al 50 %, y otros cuya actividad exterior se financia en mas de una tercera parte
con recursos obtenidos en los paises extranjeros donde se ubican las filiales y sucursales.

Los diferentes modelos de negocio que definen la forma de expansion internacional de los
bancos espafoles pueden estar asociados a distintas caracteristicas de la entidad
financiera. Para contrastarlo, se distingue entre dos grupos de bancos: bancos que siguen
el modelo internacional centralizado, con un elevado peso de préstamos y pasivos
transfronterizos, y bancos multinacionales y descentralizados, con una alta proporcién de
préstamos y pasivos locales.

En el cuadro 1 se recogen la media, la desviacion estandar y los valores minimo y maximo
de un conjunto de indicadores financieros calculados con datos trimestrales consolidados de
bancos espafioles durante el periodo 1999-2014. Se distingue entre estos dos grupos
de bancos, cuyos valores para las ratios «descentralizado» y «<multinacional», que aproximan
el modelo de internacionalizacion de los bancos, también se incluyen. En la Ultima columna
se presenta la ratio t del contraste de diferencias de medias entre las caracteristicas del
grupo de bancos con actividad principalmente transfronteriza y el grupo con actividad
principalmente local. Los indicadores financieros que se recogen en el cuadro incluyen la
ratio del capital sin ponderar por riesgo (ratio de capital), el rendimiento medio del activo (ROA)
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DIFERENCIAS EN LAS CABACTER[STICAS DE LOS BANCOS ESPANOLES DEPENDIENDO DE SU MODELO CUADRO 1
DE INTERNACIONALIZACION (IV TR 1999-IV TR 2014)

Los bancos que siguen el modelo descentralizado y multinacional en su negocio internacional muestran mayores ratios de capital sin ponderar por riesgo
y mayor rentabilidad, pero tienen mas volatilidad en sus rendimientos y son menos eficientes que los bancos con actividad principalmente transfronteriza.

Bancos con actividad principalmente L o
princip Bancos con actividad principalmente local (b)

Variable transfronteriza (a) t-ratio
Media es?a?iéé ~ o Min, Max.  Media egg%é o Min, Méx. e
Actividad internacional
Descentralizado 0,0 0,0 0,0 0,3 63,2 11,9 27,6 81,4 188,21
Multinacional 0,1 0,4 0,0 2,6 64,7 7,8 48,4 80,5 289,09
Indicadores financieros
ROA 0,8 0,9 -15,0 8,9 3,7 3,8 -2,7 23,1 21,01
Desviacion estandar de ROA 0,4 0,4 0,0 4,3 1,2 1,0 0,2 4,7 18,25
Ratio de capital 6,6 2,7 0,3 20,0 14,4 9,8 3,4 39,7 21,06™*
Tamano 11,3 1,4 7,8 16,4 12,8 2,5 8,0 16,3 9,74
Eficiencia 1,4 0,8 0,1 7,9 2,3 1,9 1,2 9,0 9,65
Peso de los intereses 77,4 12,1 15,8 93,4 60,3 21,6 3,0 76,2 -13,37

FUENTE: Banco de Espana.

a Bancos con actividad exterior cuyo peso de los activos y los pasivos locales sobre el total de los activos en el extranjero es igual o inferior al percentil 25.
b Bancos con actividad exterior cuyo peso de los activos y pasivos locales sobre el total de los activos extranjeros es igual o superior al percentil 75.

c t-ratio del contraste de la diferencia de medias entre bancos con actividad principalmente transfronteriza y bancos con actividad principalmente local.

d =, **y *indican la significatividad estadistica al nivel del 1%, 5% y 10 %, respectivamente.

y la desviacién estandar del rendimiento (desviacion estandar de ROA). También se incluye
un indicador de tamafo, aproximado por el logaritmo de los activos («tamafio»), uno de
eficiencia («eficiencia»), calculado como la ratio de gastos operativos sobre activos totales,
y uno de diversidad de la actividad financiera («peso de los intereses»), obtenido como el
peso que tienen los ingresos por intereses sobre la suma de estos ingresos y los
correspondientes a cuotas y comisiones.

Las cifras muestran que hay diferencias estadisticamente significativas entre estos dos
grupos de bancos. En particular, en comparacién con los bancos con predominio de
actividad transfronteriza en su negocio internacional, los bancos multinacionales vy
altamente descentralizados tienen mayor tamafo, rendimientos mas altos —aunque mas
volatiles—, mayores ratios de capital sin ponderar por riesgo, menor eficiencia y un menor
peso de las fuentes tradicionales de ingresos.

10.1.2019.
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