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Resumen

El objetivo de este trabajo es el estudio del grado de estabilidad, asi como de las pautas de establecimiento, de la banca
extranjera (BE) instalada en Espafia y su correlacién con el ciclo econémico y con el volumen de comercio exterior. Los
resultados se detallan por forma juridica e indican que la BE ha conseguido un alto grado de estabilidad para un elevado
numero de instituciones, especialmente en la forma juridica de sucursales, y bajos indices de rotacién entre entidades,
especialmente en la forma juridica de filiales. Los modelos de regresion de series temporales revelan que la estabilidad de la
BE se asocia con el grado de apertura al comercio exterior y en su detalle por forma juridica, tanto en las filiales como en las
sucursales, también con el ciclo econdmico. Por ultimo, el test de andlisis de series temporales muestra la existencia de un
cambio estructural en los afios 2012 y 2013, indicando la resiliencia de la BE instalada en Espafia a los impactos de la crisis.
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An analysis of foreign bank stability in Spain. Correlation with the business cycle and
foreign trade

Abstract

The aim of this work is to study the degree of stability, as well as the establishment guidelines, of the foreign bank (FB)
installed in Spain and its correlation with the business cycle and the volume of foreign trade. The results are detailed by legal
form and show that the FB has achieved a high degree of stability for a high number of institutions, especially in the legal
form of branches, and low turnover rates between entities, especially in the legal form of subsidiaries. The time series
regression models reveal that the stability of the FB is associated with the degree of openness to foreign trade and, in detail,
by legal form, both in subsidiaries and branches, and also with the business cycle. Lastly, the time series analysis test shows
the existence of a structural change in the years 2012-2013, indicating the resilience of the FB installed in Spain to the
impacts of the crisis,
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1. Introduccion

El objetivo de este trabajo es el estudio del grado de estabilidad, asi como de las pautas de estable-
cimiento, de la banca extranjera (BE) instalada en Espafia y su relacién con la evolucién del ciclo eco-
noémico y con la apertura al comercio exterior. En particular, estudiamos cdmo las tasas de entrada, sa-
lida y el tamafio relativo de las entradas, asi como los indices de inestabilidad, rotacién y sucursaliza-
cion de las entidades de BE se correlacionan con estas variables macroeconémicas.

Como se muestra en la Figura 1, el sector bancario espafiol se ha venido caracterizando durante el
periodo de andlisis de nuestro estudio (2000-2016) por un elevado nimero de entidades extranjeras,
en especial si lo comparamos con el nimero de entidades domésticas, que situamos bajo el acronimo
de entidades de depoésito nacionales (EDN), y que estan formadas por los bancos nacionales (BN), cajas
de ahorros (CA) y cooperativas de crédito (CC). Por su parte, la BE la distinguimos también en sus for-
mas juridicas de filiales (BE-FIL) y sucursales (BE-SUC).
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Figura 1. Nimero de entidades de depésito nacionales y extranjeras. Fuente:
Banco de Espafia (BdE), Asociacién Espafiola de Banca (AEB), Confederacion
Espafiola de Cajas de Ahorros (CECA), Unién Nacional de Cooperativas de
Crédito (UNACC) y elaboracion propia.

Este ha sido el punto de partida que nos ha llevado a la realizacién del trabajo, esto es, comprobar la
evolucion de la BE instalada en Espana a lo largo de los afios de la muestra y analizar el grado de esta-
bilidad alcanzado dentro del sistema financiero espafiol. Ademas, con objeto de contrastar las causas
y/o las relaciones con el entorno macroeconémico, consecuentes con la teoria del comercio interna-
cional y con sus tres pilares basicos por el lado de la demanda -regulaciéon, seguimiento a clientes y
oportunidad bancaria local- (Aliber, 1984; Fieleke, 1977; Grubel, 1977; Metais, 1979; Nigh, Cho y
Krishnan, 1986), abrimos el campo de estudio a la correlacion existente entre los indices de estabili-
dad alcanzados por la BE y las variables representativas del ciclo econémico (oportunidad bancaria lo-
cal) y la apertura al comercio exterior (seguimiento a clientes) del pais de destino. Entre los escasos
trabajos, y de periodos recientes, sobre el tema de estabilidad, encontramos el de Zurita (2014), que
realiza un andlisis de la concentracién y competencia en el sector bancario espafiol (bancos domésti-
cos, filiales y sucursales de entidades extranjeras y cajas de ahorros) a través de la evolucién de los in-
dicadores de estabilidad y concentracién durante el periodo 2007-2014.

Es importante destacar que la investigacion sobre el tema es bastante escasa a pesar de su relevan-
cia practica. La literatura sobre BE estd centrada, fundamentalmente, en el estudio de los factores de
eleccion de localizacion por pais de las entidades financieras multinacionales, asi como otros aspectos
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tales como su relacién con el crecimiento econémico, la rentabilidad comparada o el poder de mercado
de las entidades entrantes e instaladas. Sin embargo, un escaso nimero de aportaciones ponen su
atencidn en el andlisis de estabilidad de la BE dentro de los paises de destino, en nuestro caso en Espa-
fia, asi como su relacion con las variables macroeconémicas. Este aspecto constituye la principal moti-
vacion de nuestro trabajo, en tanto que pieza esencial en la comprension de las pautas de consolida-
cion global del sector bancario a nivel internacional y, por tanto, de su heterogéneo grado de integra-
cion, especialmente en el segmento de banca minorista. El andlisis contribuye a mejorar la compren-
sion del comportamiento y las pautas de establecimiento de la banca extranjera en Espaiia, la forma de
instalacién elegida -filiales o sucursales- y el impacto de la crisis econémica en los resultados.

Desde un punto de vista metodolégico, es importante sefialar que tanto el Banco de Espafia como la
Asociacion Espafiola de Banca en sus estadisticas solo consideran BE a las sucursales, en tanto que las
filiales, aunque su capital social pertenezca total o mayoritariamente a personas fisicas o juridicas ex-
tranjeras, figuran conjuntamente con los bancos nacionales. De acuerdo con lo establecido en la litera-
tura, un banco se define como extranjero si al menos el 50% de sus acciones son de propiedad extran-
jera, es decir, cuando hay control extranjero de las operaciones de un banco (Cerutti, dell’Ariccia y
Martinez Peria, 2007, p. 1672; Claessens, Demirgli¢c-Kunt y Huizinga, 2001, p. 893; Hryckiewicz y Ko-
waleski, 2010, p. 209). En este sentido, un primer rasgo diferencial de nuestro trabajo es que hemos
considerado como BE a las filiales con capital social mayor o igual al 50% en manos extranjeras, asi
como a las sucursales, tanto comunitarias como extracomunitarias.

En linea con lo anterior, un segundo rasgo que hay que destacar del analisis atiende a la forma juri-
dica de instalacidn elegida, esto es, filiales o sucursales, dado que exponen modelos de gestion diferen-
tes y tienen responsabilidades de capital social distintas. Las filiales son entidades independientes
constituidas localmente, dotadas de su propio capital y protegidas por la responsabilidad limitada a
nivel de afiliada. Es decir, se trata de bancos locales de propiedad extranjera cuya obligacion legal de la
casa matriz se limita al capital invertido. Por el contrario, las sucursales son simplemente oficinas del
banco matriz sin personalidad juridica independiente. Asi, los pasivos de las filiales de las sucursales
representan derechos reales sobre el banco matriz (dell’Ariccia y Marquez, 2010, pp. 1075-1076).

Por ultimo, la tercera aportacién de nuestro trabajo reside en el intervalo muestral (2000 a 2016),
con objeto de estimar un marco temporal que permita determinar la influencia de la crisis financiera,
que en Espafia alcanza su cénit en los resultados del afio 2008 (Abeal y Sanchez, 2012, p. 2; Cristofoli y
Garcia Fronti, 2020, p. 65; Guisan, 2017, p. 103; Moltd, 2012, p. 27; Pisén, Puime y Crespo, 2015, p. 7;
Zurita, 2014, p. 7). Para ello, establecemos una variable dummy que divide a la muestra en dos perio-
dos: uno denominado precrisis, desde el afio 2000 hasta el afio 2008, y otro denominado poscrisis,
desde el afio 2009 hasta el 2016.

La estructura del trabajo es la siguiente: en la seccién 2 enmarcamos la bibliografia relacionada con
nuestro estudio; en la secciéon 3 mostramos el modelo y los datos; en la seccion 4 indicamos los resul-
tados obtenidos; en la seccidon 5 realizamos el andlisis de robustez del modelo; en la seccién 6 contras-
tamos la existencia de cambios estructurales; y en la seccién 7 establecemos las conclusiones.

2. Revision de la literatura

Los inicios del debate sobre la estabilidad de una industria se recogen en el trabajo de Chamberlin
(1961) sobre los origenes y el desarrollo de la competencia monopolistica. Asi, establece la distincion
entre competencia pura y monopolistica (p. 528), la necesidad de ausencia total de publicidad para
confirmar la libre competencia (p. 529) o que la existencia de las marcas comerciales, al igual que las
patentes, son monopolios, en el sentido estrictamente legal de que nadie mas puede utilizarlas (p.
525). También hace referencia al nivel de precios de mercado como generador de beneficios/costes
que permiten a un grupo de empresas subsistir en la industria, esto es, los puntos de tangencia entre la
curva de costes y la demanda a partir de los cuales una empresa puede entrar/salir en/de la industria,
definido como el beneficio minimo necesario para asegurar los servicios del empresario (p. 540).
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En el afio 1962, Hymer y Pashigian, establecen el indice de inestabilidad de una industria compa-
rando en el tiempo el cambio en las cuotas de mercado (volumen de activos) de las empresas que la
conforman. Cuanto mas inestables sean las cuotas de mercado, mayor sera el indice. Mediante un ana-
lisis de regresion confirmaron la relacién positiva entre la tasa de crecimiento de la industria y la esta-
bilidad de las cuotas de mercado.

En 1963, Gort, analiza la estabilidad y los indices de concentracién de las empresas de una indus-
tria. Sus resultados indican que la estabilidad en las cuotas de mercado esta fuertemente relacionada
con el tamafio relativo de los productores mas grandes de una industria (p. 56). En cuanto al creci-
miento de la industria, existe evidencia de una relaciéon negativa entre la estabilidad de las cuotas de
mercado y el crecimiento de la industria (p. 59).

Grossack (1965) estudia la distincion entre medidas estaticas, o de existencia de poder de mercado,
y medidas dindmicas, o de mantenimiento de poder de mercado. Sus resultados indican que la conclu-
sion mas importante que se puede extraer de esta evidencia es que la concentracién estatica no es, por
si misma, un indicador fiable del poder monopolistico (p. 308).

En el afio 1976, Heggestad y Rhoades analizaron la concentracion y estabilidad de las empresas en
la industria de la banca comercial en Estados Unidos, como elementos de la conducta del mercado. Su
punto de partida, revisada la bibliografia existente hasta esa fecha, era que estos estudios generalmen-
te consideraron la movilidad y la rotacién como elementos de la estructura de la industria, en lugar de
una conducta (p. 444). Concluyen que cuanto mayor es el nivel de concentraciéon en un mercado, ma-
yor es la estabilidad de las empresas (p. 452).

Caves y Porter (1978) estudian la relacion entre la estabilidad de las cuotas de mercado de las em-
presas y la estructura de mercado de la industria. Sus resultados muestran que la negociacién oligopo-
listica es mas fragil en las industrias de concentraciéon media; esto indicaria que la inestabilidad del
mercado perjudicaria a los oligopolios y favoreceria una asignacidon de recursos mas competitiva. Sin
embargo, la inestabilidad, con su efecto sobre los margenes de las empresas, también es una forma de
riesgo para los proveedores de capital, lo que puede desviar los recursos hacia otras industrias. La so-
lucion estaria en el punto intermedio, que se corresponde con el enfoque ecléctico de Chamberlin-
-Fellner a la teoria del oligopolio.

Baldwin y Gorecki (1989) estudian la movilidad y la concentracién del sector de manufacturas ca-
nadiense para tratar de aportar un andlisis dinamico a la estructura de mercado de la industria. El te-
ma central del articulo indica que la imagen de la estructura, que cambia lentamente debido a las rela-
ciones de concentracion, no impide una movilidad sustancial.

En lo referente al pais objeto de nuestro estudio, Espafa, Pueyo (2003) analiza en su trabajo la
competencia y concentracion de la banca espafiola durante los afios 1922-1995, partiendo de la exis-
tencia de dos conceptualizaciones de la movilidad de las empresas en una industria: la extraindustrial
(las entradas y salidas de empresas del mercado) y la intraindustrial (los cambios en las cuotas del
mercado o en la clasificacién de las empresas instaladas). Sus resultados indican que antes de la Gue-
rra Civil se dio un aumento de la concentracién, pero también de la movilidad, debidos a la apertura
bancaria y al crecimiento econémico. Durante la dictadura existié un status quo bancario, falta de
competencia, promovido por la regulaciéon/barreras de entrada y, a partir de la desregulacién y aper-
tura a la banca extranjera del afio 1978, se produjo una mayor movilidad con una menor concentra-
cion.

Maudos y Fernandez de Guevara (2010) estudian la relacion entre la dimensidn bancaria, el poder
de mercado y la estabilidad financiera. Estiman indicadores bancarios para un amplio nimero de pai-
ses y afos. En concreto, el poder de mercado lo aproximan a través del indice de Lerner, mientras que
la estabilidad financiera la miden por el llamado Z-score, que es una medida inversa del riesgo banca-
rio o probabilidad de quiebra (pp. 69-70). Entre las variables explicativas, dicen, es habitual introducir
variables de control especificas de cada pais, como el ciclo econémico (tasa de crecimiento del Produc-
to Interior Bruto-PIB), la tasa de inflacion y el PIB per capita (p. 73). Sus resultados indican que el ciclo
econdmico afecta positivamente a la estabilidad (p. 79) y que un aumento de la competencia bancaria
también aumenta la inestabilidad financiera, por lo que un cierto nivel de poder de mercado puede a
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largo plazo ser beneficioso (p. 80). En cuanto al efecto del tamafio sobre el poder de mercado, los re-
sultados muestran un efecto positivo, aunque la relaciéon no es lineal ya que, a partir de un cierto um-
bral de tamario, el poder de mercado disminuye (p. 80) y que, aunque el tamafio afecta negativamente
a la estabilidad financiera, la relaciéon tampoco es lineal, de forma que, a partir de un cierto umbral,
crecimientos del tamaifio disminuyen la probabilidad de quiebra (p. 80).

Lis-Gutiérrez, en el afio 2013, publica un trabajo que recoge los indicadores de las medidas de con-
centracion y estabilidad de los mercados, afiadiendo una aplicacién para su calculo en Excel.

Zurita (2014), en un documento de trabajo del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA), realiza un
analisis de la concentracién y competencia en el sector bancario espafiol a través de la evolucion de los
indicadores de estabilidad y concentraciéon durante el periodo 2007-2014. Sus resultados sobre la es-
tabilidad muestran, en términos generales, un incremento de la inestabilidad del sector a medida que
la crisis avanza, que los afios 2010, 2012 y 2013 son especialmente convulsos y que el sector reduce
sistematicamente su capacidad instalada desde el afio 2009 (p. 10). Sus conclusiones indican que la es-
tabilidad de la industria ha pasado un periodo de gran convulsion, reflejo de la crisis financiera y del
proceso de reforma del sector bancario espafiol, que la inestabilidad va creciendo durante la crisis y
que el numero de entidades se va reduciendo (p. 11).

Trabajos mas actuales sobre la banca en Espafia son los de Rodriguez (2017), que analiza el proceso
de reestructuracion bancaria provocado por la “gran recesion” sufrida en nuestro pais a partir del afo
2008, y que se divide en tres fases: la primera regulativa, iniciada con la formacién del Fondo de Rees-
tructuraciéon Ordenada Bancaria (FROB) en el afio 2009; la segunda, a partir de 2012, de refuerzo de
solvencia; y la tercera, a partir de 2014, que el autor denomina de postescrutinio y evidencia de conti-
nuidad, con el fin de cumplir los requerimientos tanto del Banco Central Europeo (BCE) como de la
Comision Europea en su programa de vigilancia. Concluye, indicando que:

Desde multiples perspectivas de andlisis y también institucionales, parece apuntarse que lo que
queda aun pendiente, en relacion a la reestructuraciéon bancaria, estara orientado no solo por la re-
duccidn de la infraestructura fisica y del personal, sino también por procesos de concentracion me-
diante fusiones y adquisiciones (Rodriguez, 2017, p. 47).

Personalmente, pienso que ninguna de estas cuestiones denominadas como pendientes del proceso
de reestructuracion bancaria, representadas por la deslocalizacién y por el oligopolio, favorecen a los
clientes de las instituciones financieras; es mas, creo que perjudican, siempre que exista el dinero en
efectivo y una parte importante de la poblacién con desconexion digital, asi como la concentracién y la
competencia en el sector.

Cruz-Garcia, Fernandez de Guevara y Maudos (2018), en su trabajo publicado en la Revista de Esta-
bilidad Financiera del BdE, confirman el crecimiento de la concentracién bancaria en Espafa desde el
afo 2008 hasta el afio 2016, fruto de la referida reestructuraciéon bancaria. En su estudio, realizan de-
sagregacion provincial de la concentracion y poder de mercado, y sus resultados muestran una impor-
tante dispersion geografica que ha aumentado en los ultimos afios.

Dominguez (2019) comienza su trabajo analizando las causas de la gran recesion y el consecuente
proceso de reestructuracion llevado a cabo en Espafia, con especial mencion a las cajas de ahorros. A
continuacion estudia el impacto, en la actualidad, de factores tanto ciclicos como estructurales que
afectan a las entidades bancarias, entre los que se encuentran el cambio tecnoldgico y el asalto de las
empresas tecnoldgicas al negocio bancario como principales retos a los que se enfrenta en el futuro.

Carbé y Rodriguez (2020) realizan su trabajo partiendo de la existencia de un proceso de concen-
tracidon bancaria, tanto en Europa como en el sistema bancario espafiol, a partir de la crisis financiera y
del denominado proceso de reestructuraciéon bancaria. Ademas, justifican los procesos de fusiones de-
bido a la nueva dimensién del mercado financiero, tanto digital (tecnologia, distancia, informacion)
como financiera (productos, precios, margenes). Indican que los mercados ya no son provinciales o re-
gionales en la mayor parte de productos, por lo que resulta poco conveniente hacer una rapida asocia-
cion entre concentracion de mercado y poder de monopolio, apoyados, ademas, por una nota del BCE
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del 1 de julio de 2020 que anunciaba “herramientas de supervision para facilitar proyectos de consoli-
dacién sostenibles”, aunque, indican, las fusiones transfronterizas son atin infrecuentes. Concluyen que
aumentar la dimension de las instituciones financieras es también necesario para competir con las
grandes empresas tecnolégicas y fintech.

Para finalizar, Crist6foli y Garcia Fronti (2020) realizan una seleccién de indicadores micro y macro
claves para valorar la estabilidad del sistema financiero y que formarian parte de los stress test banca-
rios, tanto de las entidades como de los supervisores y del sistema, analizando los contagios entre las
diferentes entidades. Las variables seleccionadas para incorporar al modelo final han sido seis: los
préstamos al sector de las compafiias de seguros y fondos de pensiones de la zona euro, las series de
exportaciones de comercio exterior de Espafia, el Indice Precios al Consumo (IPC) de energia de Espa-
fia, la tasa de variacion interanual de los ingresos liquidos de las Administraciones Publicas (AA.PP.) y
el crecimiento del indice de precios del Ibex 35.

Como hemos indicado en la introduccién, muy pocos de estos trabajos estudian el peso en los anali-
sis de la BE instalada en Espafia, tema de referencia del autor (Corras-Arias, 2019, 2020), que es la mo-
tivacion principal del presente articulo.

A la vista de los trabajos y teniendo en cuenta su diversificaciéon en cuanto a paises, podemos resu-
mir sus resultados en que la concentraciéon del mercado favorece la estabilidad, la movilidad de las
cuotas de mercado provoca su inestabilidad y que el auge del ciclo econémico resulta positivo y la cri-
sis, negativa, tanto para el tamafio como para la estabilidad del mercado. Todo ello como resultado de
los analisis econométricos, independientemente de que su valoraciéon econémica haya sido, o no, posi-
tiva.

3. Modelo y datos

3.1. Datos

Los datos utilizados en nuestro trabajo pertenecen a los bancos extranjeros instalados en Espaina
durante el periodo de la muestra 2000-2016 y proceden de las estadisticas del Banco de Espafia, de la
Asociacién Espafiola de la Banca y de la Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros, con la inclusion
indicada en nuestra introduccién en lo referente a la forma juridica de filiales, de elaboracién propia, a
partir de los datos oficiales del BAdE, AEB y CECA. El nimero de BE (Figura 1) oscila entre los 73 del
afio 2000 y los 102 del afio 2016. Por forma juridica, en el afio 2000 estaban instaladas en nuestro pais
22 filiales y 51 sucursales, y en el afio 2016, 20 filiales y 82 sucursales; las sucursales, segin registro
del BdE, y las filiales, de elaboracién propia a partir de los registros del BAE, AEB y CECA y de acuerdo
con lo establecido en la literatura, esto es, bancos con capital social mayor o igual al 50% en manos ex-
tranjeras.

En primer lugar, definimos los indicadores de estabilidad (Lis-Gutiérrez, 2013, pp. 12-15; Zurita,
2014, pp. 25-26) del total de la banca extranjera instalada en el sector bancario espafiol, que detalla-
mos ademas por filiales y sucursales, y que seran las variables dependientes de nuestro modelo. Son
los siguientes:

- ine: indice de inestabilidad o volatilidad

1 N
ine = §Z|5iz — Sial
=1

donde N es el nimero de entidades en el mercado, y Si; y Siz son las cuotas de mercado de la entidad
i-ésima en los periodos 1y 2.
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—ir: indice de rotacion del mercado

) NE; + NS;

iry = ——
donde NE: es el nimero de entidades que entran en el mercado en el periodo ¢t; NS; es el nimero de
entidades que salen del mercado en el periodo ¢; y N; es el numero de entidades existentes en el mer-
cado en el periodo t.

- isd: indice de sucursalizaciéon dindmica

isdy = (0¢ — Op—q) — (N — N¢—yq)

donde O; es el nimero de oficinas en el periodo ¢, y N:es el nimero de entidades existentes en el mer-
cado en el periodo t.
- tbe: tasa bruta de entrada

tbet - NEt
Nt—l
- tbs: tasa bruta de salida
ths; = NS
Nt—l

- tne: tasa neta de entrada
tne; = the; — tbs;
- tmr: tamaiio relativo de las entidades entrantes vs. existentes

LE,
NE,

L, — LE,

N, — NE,

tmT‘t =

donde LE; es el nimero de empleados de las entidades entrantes en el mercado en el periodo ¢, y L¢
es el nimero de empleados de las entidades existentes en el mercado en el periodo t.

En segundo lugar, relacionamos las proxies elegidas como indicadores del ciclo econémico y del
grado de apertura al comercio exterior de nuestro pais -Espafia-, que seran las variables independien-
tes (Abeal y Sdnchez, 2012; Maudos y Fernandez de Guevara, 2010; Margeirsson, 2014; Reinhart y Ro-
goff, 2009):

—pib: producto interior bruto de Espafia. Datos en miles de euros. Precios corrientes. Base afio 2010.
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE). Logaritmos.

—pib_pc: producto interior bruto per capita de Espafia. Fuente: INE. Logaritmos.

—inflacién: tasa de inflacién interanual de Espafia. Fuente: INE.

—xm: volumen de exportaciones e importaciones de Espafia con el resto del mundo. Datos en miles de
euros. Precios corrientes. Base afio 2010. Fuente: INE. Logaritmos.

—ied: volumen de inversion extranjera directa de Espafia con el resto del mundo. Datos en miles de eu-
ros. Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacién Digital (MINECO). Datalnvex. Loga-
ritmos.
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—vvcce_crec: como variables de control, utilizadas en la literatura académica, hemos afiadido sus valores
relativos (crecimiento anual).

—dummy crisis: por ultimo, como hemos comentado, y con objeto de estimar un marco temporal que
permita contrastar la influencia de la crisis financiera en los resultados, establecemos una variable
dummy que toma el valor “0” de 2000 a 2008 (periodo precrisis) y el valor “1” de 2009 a 2016 (pe-
riodo poscrisis).

3.2. Modelo

El modelo que se estima, siguiendo a Wooldridge (2009, p. 342), es un modelo de series temporales,
ya que se tiene interés en conocer la relacion, en cada periodo ¢, entre y y z. Su formulacién es la si-
guiente:

Ve =PBo+ Brze + upt =1,2,..,n (1

donde y: es cada uno de los indices y tasas de estabilidad en cada periodo ¢, y z; es cada variable expli-
cativa en cada periodo t.

El nimero de observaciones para cada variable, dependientes e independientes, es igual a
n =T =17. Las hip6tesis de nuestro modelo apuntan a relaciones significativas y positivas de las varia-
bles explicativas ciclo econémico y comercio exterior, y significativas y negativas de la variable dummy
crisis.

Para la eleccion de las variables representativas del modelo, en primer lugar, hemos analizado su
matriz de correlacion (Anexo 1, Tabla A.1), comprobando la existencia de multicolinealidad entre al-
gunas de ellas. Aplicamos el test de Wald y de variables redundantes y omitidas para su resolucion.

En el test de variables redundantes para las variables inflacién, pib_crec, pib_pc_crec y xm_crec, el
valor de la probabilidad individual siempre fue superior a 0,05 y el valor del F-estadistico del modelo
restringido inferior a 0,05, lo que nos permite rechazar la Ho de que estas sean relevantes y nos reco-
mienda su exclusién del modelo final. Para las variables ied_crec y log_pib_pc, los resultados se sitdan
al borde de la significatividad, pero los test de Wald, con valores de coeficientes ¢ = 0, no nos permite
rechazar la Ho al 0,05 de significatividad. Finalmente, para las variables log_pib, log_ied y log_xm, el va-
lor de la probabilidad individual en el test fue inferior a 0,05 en los tres casos.

El resultado, pues, del test, resuelve nuestro modelo en la siguiente ecuacion:

Ye = Bo + B1log_pibt + B, log_ied: + B3 log_xm¢ + B4 dum_crisis + u; (2)

Adjuntamos (Anexo 2, Tabla A.2) los valores VIF, VVIF, indice de tolerancia y Rz de las variables ele-
gidas, como contraste de colinealidad, que confirman su inclusién el modelo (Gujarati y Porter, 2010,
p. 340).

En la seccién 5 realizamos un anadlisis de robustez del modelo. Y finalmente, en la seccién 6 aplica-
mos los tests estadisticos de series temporales (Chow, Quandt, y Cusum-squared) para comprobar la
existencia de cambios estructurales entre las variables en la dinamica de estabilidad de la BE instalada
en Espaia en el periodo de la muestra.

4. Resultados

4.1. indices y tasas de estabilidad

Veamos, en primer lugar, los resultados obtenidos para los indicadores (indices y tasas) de estabili-
dad del agregado de BE (Tabla 1), filiales (Tabla 2) y sucursales (Tabla 3), a partir de los datos de los
bancos extranjeros instalados en Espafia durante el periodo 2000 a 2016.
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Tabla 1. Indicadores de estabilidad de la BE en Espafia

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Indice de inestabilidad 0,16 0,20 0,16 0,09 0,12 0,09 0,12 0,13 0,11

Indice de rotacién del mercado 17,72 12,66 897 7,32 10,59 11,24 16,16 10,19

Indice de sucursalizacién dindmica 1 44 300 -22 -31 50 52 92

Tasa bruta de entrada 13,70 6,33 3,80 6,41 7,32 8,24 14,61 10,10

Tasa bruta de salida 5,48 6,33 5,06 1,28 3,66 353 337 1,01

Tasa neta de entrada 8,22 0,00 -1,27 5,13 3,66 4,71 11,24 9,09

Tamarfio entrantes vs. establecidas 23,11 23,79 3,68 12,66 1,15 6,86 28,98 4,39
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Indice de inestabilidad 0,14 0,09 0,13 0,22 0,26 0,21 0,08

Indice de rotacién del mercado 12,15 7,34 13,64 7,41 7,27 10,71 1193 14,71

Indice de sucursalizacién dindmica -45 7 30 -86 -93 536 -290 -57

Tasa bruta de entrada 556 4,67 7,34 2,73 4,63 6,36 4,46 3,67

Tasa bruta de salida 6,48 2,80 6,42 4,55 2,78 4,55 7,14 10,09

Tasa neta de entrada -0,93 1,87 092 -182 1,85 1,82 -2,68 -6,42

Tamafio entrantes vs. establecidas 23,38 47,49 12556 17,34 61,11 521,41 6,19 37,30

Fuente: BdE, AEB, CECA y elaboracidon propia.

—ine: indica un aumento de la inestabilidad en el periodo poscrisis, concretamente en los afios 2012,
2013 y 2014, lo que supone una pérdida de cuota de mercado para algunas entidades y un incre-
mento en el grado de competencia entre los bancos extranjeros. En el afio 2015 los resultados indi-
can inestabilidad minima, lo que significa que la mayoria de las entidades mantienen su cuota de
mercado y, por tanto, el nivel de competencia es muy bajo. Los valores maximos de inestabilidad al-
canzan 0,26 pp, cuando el valor del indice estd comprendido entre 0 y 1, lo que indica inestabilidad
baja.

—ir: el indice de rotacion del mercado se sitda entre el 7,27% del afio 2013 y el 17,72% del afo 2001,
con oscilaciones de entradas y salidas similares en la mayoria de los afios, con una media del 10%.
Del mismo modo que en el indicador de tasa neta de entrada, los ultimos afios de la muestra, 2015
y 2016, parecen indicar un aumento de la inestabilidad del mercado para las entidades extranjeras,
con tasas de rotacion del 11,93% y del 14,71% respectivamente. De nuevo, los valores maximos y
medios de rotaciéon son bajos ya que el indice varia entre 0 y 100, lo que confirma inestabilidad mo-
derada.

—isd: el indice de sucursalizacién dindmica nos indica que el conjunto de entidades extranjeras en Es-
pafia estd reduciendo su capacidad instalada desde el afio 2012 hasta el Gltimo afio de la muestra
(2016), con el maximo (-290) en el afio 2015, reflejo de la crisis financiera que sufre nuestro pais
desde el afio 2008, con la excepcion (+536) del ano 2014, que explicamos mas adelante en el indice
tmr. En este caso, valores positivos del indice indican nuevas aperturas de oficinas, y valores negati-
vos el cierre de estas.

—tne: entre los afos 2000 y 2016 han entrado en el mercado financiero espafiol 102 entidades extran-
jeras, mientras que 73 lo han abandonado, por lo que el saldo neto ha aumentado en 29 unidades, re-
sultado totalmente contrario al de los bancos domésticos, que durante el periodo estudiado han su-
frido un considerable descenso, especialmente a partir del afio 2010, con la transformacién en ban-
cos y con el denominado proceso de fusiones frias (SIP) de las ya inexistentes cajas de ahorros (so-
lo figuran 2 en el registro del BAE). Valores positivos de la tasa indican mayor flujo de entradas,
por lo que el sector es mas dinamico y competitivo, y valores negativos indican mayor flujo de sali-
das con reduccién de la competencia. Por periodos, vemos que la tasa de entrada es superior a la
de salida hasta el afio 2014, con Unicamente cinco afios con signo negativo (2003, 2009, 2012, 2015y
2016).
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—tmr: cuanto mayor sea el valor del indice, mas grande sera el tamafio de las entidades entrantes fren-

te a las existentes. Los resultados indican que el tamafio de las entidades extranjeras entrantes du-
rante los anos de la muestra era similar al de las entidades existentes, salvo en los afios 2010 (48%),

2011 (126%) y, sobre todo, en el afio 2014 (521%), provocado por la entrada en la muestra de la an-
tigua caja de ahorros (con un gran nimero de oficinas y empleados) transformada en banco, Abanca
Corporaciéon Bancaria S.A., comprada por inversores venezolanos y que pasa a formar parte de la

Banca Extranjera.

Tabla 2. Indicadores de estabilidad de las filiales de BE en Espaia

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Indice de inestabilidad 0,11 0,18 0,10 0,04 0,10 0,05 0,07 0,05 0,05
Indice de rotacién del mercado 1,27 2,53 0,00 0,00 1,18 0,00 1,01 0,00
Indice de sucursalizacién dindmica -12,00 43,00 327,00 -31,00 -41,00 38,00 8,00 81,00
Tasa bruta de entrada 1,37 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Tasa bruta de salida 0,00 2,53 0,00 0,00 1,22 0,00 1,12 0,00
Tasa neta de entrada 1,37 -2,53 0,00 0,00 -1,22 0,00 -1,12 0,00
Tamafio entrantes vs. establecidas 21,89 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
indice de inestabilidad 0,07 0,05 0,06 0,09 0,33 0,21 0,18
indice de rotacién del mercado 1,87 2,75 2,73 0,00 2,73 3,57 1,83 3,92
indice de sucursalizacién dinamica -37,00 9,00 -2,00 -71,00 -85,00 533,00 -284,00 -53,00
Tasa bruta de entrada 0,93 1,87 2,75 0,00 1,85 2,73 0,00 0,00
Tasa bruta de salida 0,93 0,93 0,00 0,00 0,93 0,91 1,79 3,67
Tasa neta de entrada 0,00 0,93 2,75 0,00 0,93 1,82 -1,79 -3,67
Tamaiio entrantes vs. establecidas 46,96 188,34 249,85 0,00 257,34 2271,96 0,00 0,00

Fuente: BAE, AEB, CECA y elaboracién propia.

—ine: indica un aumento de la inestabilidad en el periodo poscrisis, concretamente en los afios 2013,

2014 y 2015, lo que lleva una pérdida de cuota de mercado para algunas entidades y a un incremento

en el grado de competencia entre las filiales de bancos extranjeros. Los valores del indice contindan
siendo bajos para este tipo de forma juridica, con un valor maximo de 0,33 en el afio 2013.
—ir: el indice de rotacion del mercado es muy bajo durante todos los afios de la muestra, acentuandose
ligeramente de 2009 a 2016, lo que indica un cierto grado de inestabilidad para este tipo de entida-

des en el denominado periodo poscrisis.

—isd: el indice de sucursalizacion dinamica nos indica que el conjunto de filiales de entidades extranje-
ras en Espafia ha ido reduciendo su capacidad instalada a partir del comienzo de la crisis (afio 2009),

destacando el afio 2015 (-284) con la salida de Barclays Bank S.A., y con la excepcion del afio 2014

(+533).

—tne: en el periodo 2000-2016 han entrado en el mercado espafiol 12 filiales de entidades extranjeras,

mientras que 14 lo han abandonado, por lo que el saldo neto ha disminuido en 2 unidades. Por perio-
dos, vemos que la tasa neta de entrada es positiva en los primeros afios de la crisis y se acenttia la sa-
lida de filiales en los dos dltimos afios de la muestra, especialmente en el 2016 (-3,67%), lo que indi-
ca un mayor flujo de salidas con reduccién de la competencia.
—tmr: los resultados muestran que en los afios 2010, 2011, 2013 y 2014, que coinciden con el periodo
poscrisis, las entidades entrantes son mayores que las existentes (entrada de Abanca en el afio 2014
con 4.383 empleados sobre una media de 502), lo que indica entidades fuertes capaces de soportar
épocas de bajos rendimientos a través de adquisiciones de entidades nacionales en proceso de re-

conversion.
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Tabla 3. Indicadores de estabilidad de las sucursales de BE en Espafia

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Indice de inestabilidad 0,19 0,26 0,20 0,10 0,12 0,12 0,19 0,16 0,07

ndice de rotacién del mercado 16,46 10,13 8,97 7,32 9,41 11,24 15,15 10,19

Indice de sucursalizacién dinamica 7,00 1,00 -26,00 5,00 7,00 8,00 34,00 2,00

Tasa bruta de entrada 12,33 6,33 3,80 6,41 7,32 8,24 14,61 10,10

Tasa bruta de salida 5,48 3,80 5,06 1,28 2,44 3,53 2,25 1,01

Tasa neta de entrada 8,22 2,53 -1,27 5,13 4,88 4,71 12,36 9,09

Tamafio entrantes vs. establecidas 96,14 78,24 14,03 44,58 3,77 21,72 8539 11,86
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Indice de inestabilidad 0,18 0,10 0,15 0,26 0,30 0,22 0,12

indice de rotacién del mercado 10,28 4,59 10,91 7,41 4,55 7,14 10,09 10,78

indice de sucursalizacién dinamica -7,00 -4,00 31,00 -13,00 -10,00 1,00 -3,00 3,00

Tasa bruta de entrada 4,63 2,80 4,59 2,73 2,78 3,64 4,46 3,67

Tasa bruta de salida 5,56 1,87 6,42 4,55 1,85 3,64 5,36 6,42

Tasa neta de entrada 0,00 2,80 0,92 -1,82 2,78 2,73 -0,89 -2,75

Tamaifio entrantes vs. establecidas 61,13 4,73 307,46 4548 12,13 32,48 15,31 93,34

Fuente: BAE, AEB, CECA y elaboracién propia.

—ine: los resultados indican un aumento de la inestabilidad en el periodo poscrisis, concretamente en
los afios 2012, 2013 y 2014, lo que supone una pérdida de cuota de mercado para algunas entidades
y un incremento en el grado de competencia entre las sucursales de bancos extranjeros. Los valores
del indice siguen siendo bajos (0 < ine < 1), con un maximo de 0,30 en el afio 2013.

—ir: el indice de rotacion del mercado permanece estable, debido a la compensacién de las entradas
con las salidas, durante todos los aflos de la muestra, con una media de rotacién del 9,66%. No se
aprecian valores que indiquen aumento de inestabilidad ni en el total del periodo ni antes o después
del inicio de la crisis (2008).

—isd: el indice de sucursalizaciéon dinamica indica que el conjunto de sucursales de entidades extranje-
ras instaladas en Espafia tiene oscilaciones en su capacidad instalada durante el periodo muestral,
con mayoria de resultados negativos en el periodo poscrisis, lo que implica el cierre de oficinas por
este tipo entidades en el mercado financiero espafiol.

—tne: en el periodo 2000-2016 han entrado en el mercado financiero espafiol 90 sucursales de entida-
des extranjeras, mientras que 59 lo han abandonado, por lo que el saldo neto ha aumentado en 31
unidades, resultado totalmente contrario al de los bancos domésticos, como ya hemos indicado. Por
periodos, vemos que la tasa neta de entrada es positiva en la mayoria de afios de la muestra, resul-
tando negativa en los dos ultimos afios y con especial relevancia en el 2016 (-2,75 %). Valores positi-
vos de la tasa indican mayor flujo de entradas, por lo que el sector es mas dinamico y competitivo, y
valores negativos indican mayor flujo de salidas con reduccién de la competencia.

—tmr: nos indica que el tamafio de las sucursales de entidades extranjeras entrantes durante los afios
de la muestra era similar al de las existentes, salvo en los afios 2007 (85,39%) con el Banco Espirito
Santo SE (393 empleados) y RCI Banque SE (248 empleados), media = 85; el afio 2011 (307,46%) con
Cofidis SE (773), media = 78; y el afio 2016 (93,34%) con UBS Europe SE (212), media = 83. La en-
trada en el afio 2011, en pleno periodo poscrisis, de Cofidis SE, entidad especializada en préstamos al
consumo, esta motivada por el cierre de la financiacién por parte de los bancos tradicionales (mino-
ristas) debido a los efectos de la crisis, tanto en la demanda (cierre de empresas, alto endeudamiento
de las economias domésticas, paro, disminucién de salarios/renta disponible, etcétera) como en la
oferta (alta tasa de impagados tanto de empresas como de particulares, reduccion de ingresos por ac-
tividad comercial, descenso de la actividad econémica, menor activo (préstamos, créditos, etcétera)).
La entrada en el afio 2016 de UBS Europe SE, entidad especializada en gestién patrimonial, banca de
inversion y gestion de activos, estd motivada por el descenso de/los nulos tipos de interés durante un
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periodo de crisis financiera bastante prolongado, que ha provocado la desaparicion de los productos
tradicionales de ahorro sin riesgo (cuentas remuneradas e imposiciones a plazo fijo-IPF) y su traspa-
so a productos financieros complejos (depositos estructurados, fondos de inversion, Bolsa...).

Resumimos los resultados obtenidos en la Tabla 4, con objeto de aportar una comprensién mas agil
y directa de estos a través de su representacion grafica, tanto de las diferentes formas juridicas como
del conjunto de la BE instalada en Espaiia. Los indices de inestabilidad y de rotacién, y las tasas tbe, tbs
y tne oscilan, mayoritariamente, por debajo del 10%, especialmente para la forma juridica de filiales, y
del 25%, tanto para las sucursales como para el total de entidades. El indice de sucursalizacién dina-
mica y el tamafio de las entidades entrantes sobre las existentes son los resultados que presentan va-
lores mas altos pero, como hemos indicado, esto es debido a entradas y salidas puntuales de entidades
en algunos afios de la muestra. Cabe recordar (Figura 1) que el nimero de sucursales de BE instaladas
en Espafia en el aflo 2000 era de 51, alcanzando un maximo de 89 en el afio 2008 y finalizando el afio
2016 con 82 entidades (segun los datos de la AEB y del BdE), y el nimero de filiales era de 22 en el afio
2000, 19 en el afio 2008 y 20 en el afio 2016, seguin nuestra elaboracién.

Tabla 4. Resumen de los indicadores de estabilidad de la BE en Espafia

TOTAL BE 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Indice inestabilidad
ind. rotac. mercado
ind. sucurs. dinAmica
Tasa bruta entrada

Tasa bruta salida -
Tasa neta entrada

Tam. entr. vs. establ. | [ I s I
FILIALES 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Indice inestabilidad [N [ ] |

Ind. rotac. mercado

ind. sucurs. dinémica | I ]
Tasa bruta entrada

Tasa bruta salida

Tasa neta entrada

Tam. entr. vs. establ. [ | I

SUCURSALES 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Indice inestabilidad
Ind. rotac. mercado
Ind. sucurs. dindmica

Tasa bruta entrada
Tasa bruta salida
Tasa neta entrada

Tam. entr. vs. establ. I B I BN e
VALORES <10

Fuente: elaboracidon propia.

4.2. Correlacion de las variables

Una vez obtenidos los indices y las tasas de estabilidad de la BE instalada en Espafia, analizamos
cuadl es su relacidn con las variables macroeconémicas representadas en nuestro modelo de regresiéon
lineal multiple (2). Los resultados obtenidos son los siguientes.

En primer lugar, vemos los resultados para el conjunto de entidades de BE (Tabla 5). Estos indican
correlacion positiva y significativa con el grado de apertura al comercio exterior, concretamente entre
la inversion extranjera directa (ied), variable representativa del seguimiento a clientes del pais de ori-
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gen, y el indice de rotacion y la tasa bruta de entrada de entidades. No alcanzan significatividad con la
variable producto interior bruto (pib), relacionada con la oportunidad bancaria local.

En el denominado periodo poscrisis, la correlacién cambia su signo a negativo tanto para la tasa
bruta como especialmente para la tasa neta de entrada, y positivo para la tasa bruta de salida, resulta-
do acorde con la teoria econémica y que valida la inclusién de la dummy en el modelo.

Tabla 5. Regresion de la banca extranjera

Resultados de la regresion de la banca extranjera

pib_log ied_log xm_log dum_crise

ine -0,78 (-1,60) -0,03 (-0,33) 0,69 (1,57) 0,04 (1,32)
ir -4,62 (-0,16) 13,29%* (2,39) -4,73 (-0,20) -0,73 (0,71)
isd -664,90 (-0,35) -145,94 (-0,38) 227,15 (0,14) -54,32 (-0,40)
the 10,99 (0,35) 12,28* (1,95) -21,38 (-0,82) -4,59** (-2,65)
ths -13,63 (-0,57) 2,61 (0,54) 12,55 (0,62) 2,92* (2,00)
tne 24,62 (0,52) 9,66 (1,02) -33,94 (-0,86) -7,52*** (-3,06)
tmr  -1337,30 (-1,08)  -169,57 (-0,67) 1532,39 (1,48) 78,25 (0,92)

Notas: Estadistico t entre paréntesis. Significatividad *** al 1%,** al 5% y * al 10%. Fuen-
te: elaboracidn propia.

En segundo lugar, vemos los resultados detallados para la forma juridica de filiales (Tabla 6). Para
esta forma juridica de instalacion, la correlacion indica un descenso de la inestabilidad en los periodos
de crecimiento econémico, lo que supone una consolidacion de las entidades y un aumento de esta en
los afios de mayor movimiento del volumen de comercio exterior, que provoca variaciones en las cuo-
tas de mercado de las filiales extranjeras.

Tabla 6. Regresion de las filiales

Resultados de la regresion de las filiales

pib_log ied_log xm_log dum_crise
ine -1,62%* (-2,58) -0,11 (-0,83) 1,52%** (2,69) 0,07 (1,67)
ir -3,52 (-0,27) 2,42 (0,92) 7,60 (0,70) 2,07*** (3,02)
isd -769,84 (-0,40) -204,27 (-0,53) 296,83 (0,18) -34,57 (-0,25)
the -0,75 (-0,06) 0,47 (0,21) 2,73 (0,29) 1,52** (2,38)
tbs -2,77 (-0,26) 1,94 (0,91) 4,54 (0,51) 0,51 (0,70)
tne 2,02 (0,11) -1,46 (-0,42) -1,80 (-0,12) 1,00 (0,83)

tmr -6133,34 (-1,12)  -1041,13 (-094)  6879,09 (1,51) 303,20 (0,80)

Notas: Estadistico t entre paréntesis. Significatividad *** al 1%,** al 5% y * al 10%. Fuen-
te: elaboracidn propia.

El periodo poscrisis, contrariamente a lo previsto, indica correlacidn positiva y significativa de la
tasa bruta de entrada y por ello del indice de rotaciéon, ambos provocados por la entrada de entidades
bajo esta forma juridica que, como hemos indicado en la introduccion, es la elegida por los bancos ma-
trices en periodos de riesgo econdmico debido a la responsabilidad limitada de su capital social para
casos de quiebra.

Por ultimo, veamos los resultados para la forma juridica de sucursales (Tabla 7). Estos indican co-
rrelacién negativa y significativa entre la evolucién del ciclo econdmico, el crecimiento del PIB, y el in-
dice de inestabilidad, lo que sefiala un aumento de la competencia y variaciones en las cuotas de mer-
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cado de las sucursales de BE instaladas en Espaia en el periodo estudiado. La correlacién es significa-
tiva y positiva entre las variables explicativas indice de rotacién, indice de sucursalizacién dindmica,
tasa bruta de entrada y tamafio de las entidades entrantes, en periodos de crecimiento de la inversién
extranjera directa, acorde con la teoria asociada al comercio internacional del seguimiento a clientes
por parte de los bancos matrices.

Tabla 7. Regresion de las sucursales

Resultados de las regresion de las sucursales

pib_log ied_log xm_log dum_crise
ine -1,04* (-1,82) -0,10 (-0,85) 0,85 (1,65) 0,05 (1,42)
ir -1,10 (-0,03) 10,86* (1,86) -12,33 (-0,51) -2,80 (-1,49)
isd 74,59 (0,54) 49,53* (1,78) -34,45 (-0,30) -12,80 (-1,42)
the 11,74 (0,35) 11,81* (1,77) -24,12 (-0,87) -6,12%%* (-4,18)
ths -10,85 (-0,56) 0,67 (0,17) 8,00 (0,49) 2,40* (2,06)
tne 22,60 (0,52) 11,13 (1,27) -32,13 (-0,88) -8,53*** (-4,94)
tmr 219,08 (0,31) 251,64* (1,77)  -198,19 (-0,33) 49,96 (1,04)

Notas: Estadistico t entre paréntesis. Significatividad *** al 1%,** al 5% y * al 10%. Fuen-
te: elaboracidn propia.

Finalmente, la dummy crisis, confirmando su presencia en el modelo, indica un descenso de las ta-
sas bruta y neta de entrada de entidades bajo la forma juridica de sucursales en el denominado perio-
do poscrisis, siempre en relacién con el sector financiero, en nuestro estudio.

Las correlaciones entre las variables analizadas por nuestro modelo, aparecen resumidas en la Ta-
bla 8.

Tabla 8. Correlaciones variables

Correlacion Ciclo econémico Comercio exterior Crisis
Banca extranjera NA +

Filiales + + +
Sucursales + + S

Fuente: elaboracién propia.

5. Analisis de robustez

Como analisis de robustez del modelo realizamos regresiones comparativas introduciendo nuevas
variables macroeconémicas en diferentes modelos para ver si producen algin cambio en los resulta-
dos.

En el primero de ellos, modelo (3), incorporando la variable inflacion (infla) en nuestro modelo (2).

Ve = Bo + B1log_pibt + B, log_ied: + B3 log_xme + B4 inflar + Bs dum_crisis + u; (3

Los resultados obtenidos (3) para el total de BE no modifican los del modelo (2) para ninguna de las
cuatro variables independientes en su correlacion con las siete variables dependientes. Para la forma
juridica de filiales, los resultados obtenidos (3) no modifican los del modelo (2) para ninguna de las
variables independientes. Y para la forma juridica de sucursales, los resultados obtenidos (3) no modi-
fican los del modelo (2) para ninguna de las variables independientes.
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Como indicamos en la secciéon 3.2, en el test efectuado de variables redundantes, para la variable in-
flacién el valor de la probabilidad individual siempre fue superior a 0,05 y el valor del F-estadistico del
modelo restringido inferior a 0,05, lo que nos permite rechazar la Ho de que esta sea relevante y nos
recomienda su exclusion del modelo final.

El segundo, modelo (4), incorporando la variable producto interior bruto per capita (log_pib_pc) en
nuestro modelo (2).

Ve = Bo + B1log_pibt + B, log_ied: + B3 log_xm: + B4 log_pib_pct + Bs dum_crisis +u, (4)

Los resultados obtenidos (4) para el total de BE modifican los del modelo (2) para la correlacion en-
tre la tasa bruta de entrada (tbe) con el log_pib (*,-). El resto de correlaciones entre las variables de-
pendientes e independientes con el mismo signo y significatividad que nuestro modelo (2).

Los resultados obtenidos (4) para la forma juridica de filiales modifican los del modelo (2) para la
correlacion entre el indice de inestabilidad (ine) con el log_pib (no significativo, estadistico-t = 0,79;
P = 0,44); la tasa bruta de entrada (tbe) con el log pib (*,+) y la tasa neta de entrada (tne) con el log_pib
(*+). El resto de correlaciones entre las variables dependientes e independientes con el mismo signo y
significatividad que nuestro modelo (2).

Los resultados obtenidos (4) para la forma juridica de sucursales modifican los del modelo (2) para
la correlacion entre el indice de inestabilidad (ine) con el log_pib (no significativo, estadistico-t = 1,09;
P =0,30); el indice de rotacién (ir) con el log_pib (*,-); 1a tasa bruta de entrada (tbe) con el log pib (*,-) y
la tasa neta de entrada (tne) con el log_pib (*-). El resto de correlaciones entre las variables depen-
dientes e independientes con el mismo signo y significatividad que nuestro modelo (2).

Para los 3 casos, total de BE, filiales y sucursales, observamos que las variaciones de resultados se
producen para el log_pib, que es el que presenta la correlacién mas alta entre dos variables explicati-
vas de nuestro modelo general, con un valor de 0,9934 (colinealidad exacta; rho = +/- 1) (ver Anexo 1.
Tabla A.1), y precisamente con el log_pib_pc, variable incluida en este modelo (4). Como solucion a esta
alta correlacién, la estadistica recomienda eliminar alguno de los regresores colineales. Como indica-
mos en la seccidn 3.2, para la variable log_pib_pc, los resultados obtenidos la sitiian al borde de la signi-
ficatividad, pero el test de Wald, con valor de coeficiente ¢ = 0, no nos permite rechazar la Ho al 5%, por
lo que nos recomienda su exclusiéon del modelo final.

Por todo ello, confirmamos la eleccion de las variables de nuestro modelo (2).

6. Cambio estructural

Para finalizar, como contraste de los resultados, ya que hemos trabajado con series temporales y
hemos utilizado una variable dummy denominada crisis, que divide la muestra en dos periodos, antes
y después del afio 2008, vamos a comprobar si existe un cambio estructural (quiebra de estabilidad)
entre las variables que pueda confirmar, o no, la inclusién de la dummy en nuestro modelo.

Para ello utilizamos el test de Chow, que “determina si una funcién de regresion multiple difiere en
dos grupos. Esta prueba también se puede aplicar a dos periodos diferentes” Wooldridge (2009, p.
449), entre cada par de variables dependientes e independientes y para cada afio de la muestra. Poste-
riormente, definimos el afio con mayor coeficiente de significatividad con el test de Quandt-Andrews y
finalizamos el contraste con el test Cusum-squared, que nos indica si los coeficientes son constantes en
el periodo analizado enmarcandolos en bandas de significacion. Los resultados son los que se presen-
tan en la Tabla 9.

Graficamente, para el total de BE, los cambios estructurales en los indices y tasas se producen en los
afios poscrisis, desde el ano 2010 para la tasa neta de entrada (tne) hasta el afno 2014 para el indice de
sucursalizacién dindmica (isd) y para el tamafio relativo de las entidades entrantes (tmr), lo que con-
firma la inclusién de la dummy en nuestro modelo (Figura 2). El test no indica cambios significativos
para el indice de rotacion (ir) ni para la tasa bruta de entrada (tbe), indicadores que se complementan
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y que indican estabilidad en el nimero de entradas de entidades extranjeras y, por consiguiente, de su
rotacion.

Para la forma juridica de filiales, los cambios estructurales se producen para la mayoria de indices y
tasas en los afos poscrisis, desde el afio 2009 para el indice de rotacion (ir) hasta el ano 2014 para los
indices de sucursalizaciéon dinamica (isd), tasa bruta de salida (tbs), tasa neta de entrada (tne) y tama-
fio relativo de las entidades entrantes (tmr) (Figura 3). Se observa que el afio 2014 es el que inicia la
existencia de cambio estructural en un mayor numero de variables, lo que supone una mayor resilien-
cia a la crisis para este tipo de entidades.

Tabla 9. Test cambio estructural

Chow-quandt-cusum-sq-total BE Chow-quandt-cusum-sq-filiales Chow-quandt-cusum-sq-sucursales
pib ied xm pib ied xm pib ied xm

ine 2010 2012 2012 ine 2013 2013 2013 ine 2007 NA 2012
ir NA NA NA ir 2009 2009 NA ir NA NA NA
isd NA NA 2014 isd NA NA 2014 isd NA NA NA
the NA 2010 NA the NA NA NA the 2009 2009 NA
ths 2011 2014 2011 ths 2014 2012 2014 ths 2009 NA NA

tne 2009 2009 2009 tne 2014 2013 2014 tne 2009 2009 2009
tmr 2014 2014 2014 tmr 2014 2014 2014 tmr NA NA NA

Fuente: elaboracién propia.

T T T T T T T 1
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

MW tmr ™ tne tbs M tbe M isd ir M ine

Figura 2. Cambio estructural de la banca extranjera. Fuente: elaboracién pro-
pia.

T T

T T T T T T 1
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

M tmr ™ tne tbs M tbe M isd ir M ine

Figura 3. Cambio estructural de las filiales. Fuente: elaboracién propia.
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Finalmente, para la forma juridica de sucursales, los cambios estructurales se producen en los pri-
meros afios del denominado en nuestro trabajo periodo poscrisis, indicando gran sensibilidad de res-
puesta a ella. Para este tipo de entidades no existen cambios de tendencia significativos para los indi-
ces de rotacién (ir), sucursalizacion dinamica (isd) y tamafio relativo de las entidades entrantes (tmr),
debido a que el 80% de las sucursales solo tienen una oficina instalada en Espafa y por ello, muy po-
cos empleados (Figura 4). Se observa un cambio en el indice de inestabilidad a partir del afio 2012, lo
que indica la pérdida de cuota de mercado y el incremento de la competencia provocados por la crisis.

T I T T I T T I 1
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

M tmr M tne tbs M tbe M isd ir M ine

Figura 4. Cambio estructural de las sucursales. Fuente: elaboracién propia.

7. Conclusiones

Como hemos indicado en la introduccién, el objeto de este trabajo es el estudio del grado de estabi-
lidad, asi como de las pautas de establecimiento, de la BE instalada en Espafia, y su relacién con la evo-
lucion del ciclo econémico y con el volumen de comercio exterior.

Los resultados indican que la BE instalada en Espafia en el periodo estudiado presenta indices con
un alto grado de estabilidad tanto para la forma juridica de filiales como para la de sucursales, por lo
que la competencia y la cuota de mercado no se ven significativamente afectadas a lo largo de la mues-
tra, periodo poscrisis incluido.

En cuanto a su correlacién con las variables macroecondmicas, el comportamiento general de la BE
instalada en Espana se vincula positivamente con el grado de apertura al comercio exterior, concreta-
mente con la variable volumen de inversion extranjera directa (log_ied), 1o que se asocia en la literatu-
ra con el seguimiento a clientes del pais de origen, definido por Metais (1979, p. 498) como “effet
d'attraction” y confirmado por Aliber (1984, p. 664) como “gravitational pull effect”, persiguiendo una
base de clientes inicial que compense su desventaja idiosincrasica y de infraestructura con los bancos
nacionales, y en el periodo poscrisis la correlacién toma signo negativo, como seria ldgico esperar en
etapas de recesion econdémica y que hemos planteado en nuestra hipétesis de partida.

Atendiendo a la forma juridica de instalacion, encontramos que las filiales han tenido un compor-
tamiento vinculado tanto al volumen de comercio exterior (log_xm) como al crecimiento del ciclo eco-
noémico (log_pib), denominado en la literatura oportunidad bancaria local (Nigh et al., 1986, p. 59). El
periodo poscrisis tiene signo positivo, resultado contrario al esperado, y apoyado por la entrada de en-
tidades bajo esta forma juridica que limita la responsabilidad social de la matriz en casos de quiebra, y
especialmente por la compra de Abanca Corporacion Bancaria S.A. en el afio 2014 por empresarios ve-
nezolanos, que la incorpora al grupo de filiales de BE.

Las sucursales vinculan su asentamiento tanto al crecimiento del ciclo econémico (log_pib) como al
volumen de inversion extranjera directa (log_ied), buscando oportunidades de negocio amparadas en
su know-how, en su especializacion y en el apoyo de sus matrices. Su indice de rotacién es constante a
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lo largo del periodo muestral, favoreciendo la competencia entre entidades, y el periodo poscrisis
muestra signo negativo, como sugiere la teoria econdémica.

Por ultimo, en lo referente a la existencia de cambios estructurales, los resultados indican que las
quiebras de estabilidad entre las variables se producen, para el total de BE y para la forma juridica de
filiales, especialmente en los Ultimos afios de la muestra, y para las sucursales al comienzo del periodo
poscrisis, indicando una mayor sensibilidad de esta forma juridica a las variables macroeconémicas.

En cualquiera de los tres casos -total de BE, filiales y sucursales-, el indice de inestabilidad tiene su
punto de ruptura en los afios 2012 y 2013, indicando la resiliencia de la BE instalada en Espafia a los
impactos de la crisis y confirmando la inclusiéon de la dummy en nuestro modelo.

Por todo ello, podemos concluir que la BE instalada en Espafia, lejos de ser rechazada por el merca-
do, ha conseguido un alto grado de estabilidad para un elevado nimero de instituciones, especialmen-
te en la forma juridica de sucursales, y bajos indices de rotacion entre entidades, especialmente en la
forma juridica de filiales, durante el periodo de analisis de nuestro trabajo. Se observa, ademas, que los
ultimos afios de la muestra son los que provocan una mayor volatilidad en las variables, confirmando
la presencia de la dummy crisis como variable condicional en nuestro modelo, y abriendo la necesidad
de ampliar el analisis a un horizonte temporal que permita confirmar los resultados obtenidos.

Estos resultados son contrarios a los que, como indican los estudios sobre concentracién y esta-
bilidad bancaria, se estan produciendo en Espafia desde el proceso de restructuracion, en la banca na-
cional (BN). El fuerte descenso del nimero de entidades domésticas desde el origen de la gran re-
cesion, principalmente desde la formacién del FROB en el afio 2009, no ha tenido las mismas conse-
cuencias en el nimero de entidades de la banca extranjera, filiales y sucursales, instaladas en nuestro
pais.

Anexo 1
Tabla A.1. Matriz correlaciéon variables independentes

Correlacion infla pib_crec pib_pc_crec Xxm_crec ied_crec lg_pib_pc lg_pib lg_ied lg_xm
infla 1

pib_crec 0,5446 1

pib_pc_crec 0,4655 0,9843 1

Xxm_crec 0,4825 0,5504 0,5896 1

ied_crec 0,3457 0,2625 0,2831 0,6013 1

lg_pib_pc -0,4428  -0,5507 -0,5846 -0,3035 0,0152 1

lg_pib -0,4926  -0,6311 -0,6532 -0,3169 0,0034 0,9934 1

lg_ied 0,1492 0,1197 0,1662 0,2518 0,6405 -0,1443 -0,1380 1

lg_xm -0,5630  -0,5451 -0,5095 -0,1219 0,1402 0,8892 09122  0,0510 1

Fuente: elaboracidon propia.

Anexo 2
Tabla A.2. Diagnéstico colinealidad variables

Indicadores VIF VVIF tolerancia  R2 VIF VVIF tolerancia R2 VIF VVIF tolerancia R2
Variables lg_pib log_ied lg_xm

ine 7,10 2,66 0,14 0,86 1,22 1,10 0,82 0,18 6,78 2,60 0,15 0,85
ir 581 241 0,17 0,83 1,19 1,09 0,84 0,16 6,08 2,47 0,16 0,84
isd 581 241 0,17 0,83 1,19 1,09 0,84 0,16 6,08 2,47 0,16 0,84
the 581 241 0,17 0,83 1,19 1,09 0,84 0,16 6,08 2,47 0,16 0,84
tbs 581 241 0,17 0,83 1,19 1,09 0,84 0,16 6,08 2,47 0,16 0,84
tne 581 241 0,17 0,83 1,19 1,09 0,84 0,16 6,08 2,47 0,16 0,84
tmr 581 241 0,17 0,83 1,19 1,09 0,84 0,16 6,08 2,47 0,16 0,84

Notas: Limites colinealidad: VIF > 10; VVIF > 3.16; tolerancia < 0.10; R2 > 0.90. Limites: Gujarati y Porter (2010, p. 340). Fuen-
te: elaboracidn propia.
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