Introduccién

INTEGRACION BANCARIA ENTRE ECONOMIAS EMERGENTES

Este articulo ha sido elaborado por Sonsoles Gallego, de la Direccién General Adjunta de Asuntos Internacionales’.

En el transcurso de la ultima década se ha observado una intensificacion de la integracion
bancaria internacional entre economias emergentes, que ha discurrido en paralelo, si bien
con cierto retraso, con el aumento de la integracién comercial entre ellas?. Este avance en
las interconexiones bancarias entre economias emergentes se enmarca en una tendencia
mas general hacia una mayor integracion financiera global de estas economias, un impor-
tante incremento de la participacion de inversores no residentes en sus mercados de
deuda locales, y un mayor acceso de empresas y emisores soberanos de estos paises a
la financiacién internacional.

La integracién bancaria entre paises emergentes ha cobrado mayor vigor desde la crisis
financiera global, lo que se asocia principalmente a dos factores. Por un lado, al proceso
de desapalancamiento de la banca de las economias avanzadas, especialmente euro-
peas, cuya retirada como consecuencia de la crisis y del aumento de las exigencias regu-
latorias ha abierto espacio a nuevos competidores, sobre todo en segmentos y mercados
que aquellos no consideraban estratégicos. Por otro, a la mejora de la capacidad financie-
ra de los bancos de las economias emergentes, que, tras una fase de importante dinamis-
mo econdmico y de notable resistencia ante la crisis, han conseguido aumentar significa-
tivamente por primera vez su proyeccion y su expansion internacionales.

Se trata, en cualquier caso, de un proceso incipiente. De hecho, la presencia internacional
de los bancos de las economias emergentes sigue siendo limitada en relacion tanto con
sus balances como con el tamafo de los sistemas financieros de destino y, salvo excep-
ciones, solo es importante en paises pequefos y del entorno cercano. No obstante, de
continuar en el futuro, esta tendencia podria alterar en varias dimensiones el perfil de riesgos
de las economias emergentes y su exposicion a perturbaciones externas. El aumento de
la diversificacion internacional conlleva beneficios asociados, fruto de la mejor asignacion
de los recursos, pero también implica riesgos potenciales, al suponer una mayor vulnera-
bilidad a efectos derrame (spillover effects) regionales.

Este articulo, que toma como referencia el informe elaborado por el Comité del Sistema
Financiero Global del BIS®, documenta las principales tendencias del proceso de integra-
cién bancaria entre economias emergentes (apartado 2); evalta algunos de los principales
determinantes de dicha expansion, que recuerdan, con ciertas particularidades, a los que
impulsaron los procesos de internacionalizacion de la banca de los paises desarrollados
en décadas previas (apartado 3), y revisa con mayor detalle la integracion bancaria regio-

1 Este trabajo se basa en un informe del Committee on the Global Financial System, del Banco de Pagos Interna-
cionales (BIS, por sus siglas en inglés). Véase CGFS papers, n.° 51, EME Banking Systems and regional financial
integration (2014), elaborado por un grupo de trabajo del CGFS, presidido por Andrew Koo, de la Autoridad
Monetaria de Singapur; http://www.bis.org/publ/cgfs51.htm. El articulo se ha beneficiado de los comentarios de
Enrique Alberola, Ignacio Hernando, Jaime Martinez, Eric Rodriguez y José Maria Serena, y la asistencia técnica
de Enrigue Martinez Casillas. Todos los posibles errores son responsabilidad exclusiva de la autora.

2 Los datos de la OMC muestran como las economias emergentes han pasado a representar el 45 % del volumen
total de comercio mundial, lo que representa un aumento de unos 15 puntos porcentuales (pp) en las tres ultimas
décadas. Asimismo, el FMI muestra que las economias emergentes representaban en 2013 el 56,4 % del PIB
mundial medido en paridad de poder de compra, y algo menos del 40 % medido a tipos de cambio de mercado.

3 Véase CGFS (2014).
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Principales tendencias

en la integracion bancaria
regional de las economias
emergentes

nal en los principales paises de América Latina (apartado 4). Ademas, avanza una descrip-
cién de las caracteristicas de los bancos que han abordado esta expansién a partir de una
base de datos de nueva construccion (apartado 5). Finalmente, en el apartado 6, apunta
algunas implicaciones de politica econémica.

La expansion internacional de la banca de los paises emergentes ha cobrado fuerza des-
de 2008-2009 en todas las regiones emergentes, pero especialmente en Asia, y, de forma
mas localizada, en Centroamérica. La informacién estadistica sobre el tamafo y el alcance
de las operaciones internacionales de los bancos de las economias emergentes es relati-
vamente dispersa, y se basa principalmente en fuentes nacionales (bancos centrales, su-
pervisores bancarios), que habitualmente tienen un grado de cobertura muy heterogéneo.
Las estadisticas bancarias internacionales del BIS se configuran como una alternativa
razonable a las anteriores, porque, aunque cubren una muestra limitada de economias
emergentes, tienen la ventaja de presentar mayor homogeneidad®.

Segun estas estadisticas, en Asia, entre 2008 y 2013, el peso del crédito otorgado por
bancos originarios de economias emergentes asiaticas sobre el total del crédito interna-
cional o transfronterizo® concedido a economias de la regiéon aumenté en 15 pp, al pasar
del 10 % a casi un 30 % (véase grafico 1). En este incremento fue clave la expansion de
los bancos chinos que operan a través de Hong Kong, pero también aumentaron signifi-
cativamente su presencia internacional los bancos de Corea, Malasia, Singapur y la India®.
En algunos de los paises del Sudeste asiatico, entre los que existe un elevado grado de
integracion comercial (particularmente Indonesia, Filipinas, Tailandia y Vietnam), la partici-
pacion de bancos extranjeros de Asia emergente ha alcanzado una cuota sobre el crédito
internacional de entre el 25% y el 50%, y de entre el 5% y el 10 % del crédito interno
total, cifras que empiezan a ser relevantes. Esta ganancia de cuota se ha producido a
costa del crédito internacional concedido por los bancos de las economias desarrolladas,
aunque, en conjunto, este sigue siendo mayor que el proporcionado por bancos de eco-
nomias emergentes. En concreto, la participacion de los bancos europeos ha pasado de
mas de un 30 % a un 15 % en dicho periodo, espacio que ha sido ocupado por bancos
de Asia emergente y, en menor medida, por bancos australianos y japoneses. De hecho,
a finales de 2012 tan solo el crédito de los bancos europeos estaba por debajo de los niveles
de comienzos de 2008, aunque recientemente ha recuperado los niveles previos a la
crisis. Por paises de origen, el crédito de la banca suiza se ha mantenido relativamente
estable en volumen, el del Reino Unido y Estados Unidos ha tendido a aumentar, y el de
Australia y Japon y, sobre todo, el de la banca emergente intrarregional ha crecido expo-
nencialmente.

Las estadisticas del BIS tan solo disponen de informacion para cuatro paises de América
Latina —México, Brasil, Chile y Panama—, por lo que la estimacioén de cuanto representa
el crédito otorgado por los bancos de economias emergentes a la regién, a partir de esta
fuente, probablemente esta sesgada a la baja. En los datos presentados en este articulo,

4 En Europa emergente las limitaciones estadisticas son importantes, por lo que los datos del BIS tienen un valor
informativo relativamente escaso y no se han incorporado en el articulo. Cabe destacar, en todo caso, que el
aumento de la banca extranjera en los paises de la regién se debe sobre todo a la internacionalizacién de la
banca rusa, en particular en los Balcanes, pero también en Hungria, Kazajistan, Turquia o Ucrania.

5 De acuerdo con la nomenclatura utilizada habitualmente en las estadisticas bancarias del BIS, el crédito trans-
fronterizo incorpora el otorgado en el exterior por las casas matrices de los bancos internacionales mas el con-
cedido por las filiales en el exterior de dichos bancos extranjeros cuando esta denominado en moneda extran-
jera.

6 Todo ello sin tener en cuenta que las empresas de factoring chinas se encuentran entre los primeros proveedores
mundiales de financiacién del comercio internacional (trade finance).
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CREDITO BANCARIO CONCEDIDO A ASIA-PACIFICO POR BANCOS INTERNACIONALES GRAFICO 1

CREDITO INTERNACIONAL POR SISTEMA BANCARIO DE ORIGEN PARTICIPACION EN EL TOTAL DEL CREDITO INTERNACIONAL CONCEDIDO
A ASIA-PACIFICO
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CREDITO BANCARIO CONCEDIDO A AMERICA LATINA Y CARIBE POR BANCOS INTERNACIONALES GRAFICO 2
CREDITO INTERNACIONAL POR SISTEMA BANCARIO DE ORIGEN PARTICIPACION EN EL TOTAL DEL CREDITO INTERNACIONAL CONCEDIDO
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FUENTE: CGFS (2014), a partir de las estadisticas bancarias del BIS.
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la informacién de las estadisticas del BIS se complementa con la proporcionada por el
banco central de Colombia sobre la situacion en este pais. En conjunto, la informacion
disponible pone de manifiesto un cierto aumento de la regionalizacion bancaria en los ul-
timos cinco afios, aunque en niveles inferiores, en promedio, a los observados en Asia,
pues el crédito de origen regional no supera el 5% del crédito internacional o transfronte-
rizo total (véase grafico 2)’. En este sentido, ademas de la presencia histérica de varios
bancos brasilefios en diversos paises del Cono Sur, destaca el aumento mas reciente de
la presencia de la banca chilena en paises vecinos, especialmente en Colombia, y el au-
mento de la participacion de la banca colombiana en Centroamérica. Nétese que los acti-
vos de los bancos colombianos representan ya entre el 5% y el 50 % de los activos totales

7 Gran parte del crédito concedido por bancos internacionales en América Latina y el Caribe es crédito en moneda
local, que se canaliza a través de sus filiales establecidas en los paises de la region. Siguiendo la definicion del
BIS, este crédito estd excluido de los flujos de crédito internacional que se presentan en el gréfico. Si se inclu-
yera este concepto, el crédito concedido por bancos internacionales a América Latina y el Caribe practicamente
se duplicaria (1.300 mm de ddlares) y las participaciones relativas en el total de los sistemas bancarios de origen
cambiarfan. La participacion en el total de la banca espafiola aumentaria desde el 12 % hasta mas de un 35 %
del total del crédito concedido por la banca internacional. En cualquier caso, la participacion de los bancos regio-
nales sobre el total seguiria siendo muy reducida.
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Determinantes
de la expansion regional

del sistema bancario en seis paises centroamericanos. Parte de este aumento refleja la
desinversion de algunos grandes bancos norteamericanos y del Reino Unido, mientras
que los bancos holandeses y espafoles habrian realizado desinversiones principalmente
en segmentos no bancarios como pensiones o seguros.

Una hipdtesis que contribuiria a explicar este grado relativamente menor de integracion fi-
nanciera regional en América Latina, respecto al observado en Asia, es el también bajo ni-
vel de integracién comercial. Ademas, cabe sefialar el hecho de que el modelo de negocio
de buena parte de los bancos de la regidon que se han expandido internacionalmente esté
ligado a la banca minorista, un negocio de naturaleza eminentemente local, y que, proba-
blemente, conlleva una menor diversificacion internacional que la banca de empresas.

Los determinantes de la expansion de los bancos de economias emergentes en su region
son muy variados y especificos de cada caso. Sin embargo, es posible encontrar elemen-
tos comunes, algunos de ellos similares a los factores que explicaron la expansion interna-
cional de los bancos de las economias avanzadas en la década de los noventa y en la ini-
ciada en 2000.

Entre estos motivos, destaca como un factor clave el objetivo de apoyar y financiar la in-
ternacionalizacién de las empresas domésticas y, en menor medida, de particulares que
ya eran clientes de los bancos en sus mercados de origen, o que se conoce habitualmen-
te como follow the client (acompahar al cliente). Esta caracteristica permite explotar las
ventajas de informacién que proporcionan las relaciones banco-cliente prolongadas, ade-
mas del potencial aumento de la demanda de servicios financieros por acceder a merca-
dos nuevos. Este parece ser el caso de la expansiodn internacional de los bancos de Brasil,
China, Hong Kong, la India o Corea, que ha discurrido en paralelo a la internacionalizacién
de las grandes empresas de estos paises. En los casos de México o la India, la provision de
servicios financieros a comunidades emigrantes se considera un factor relevante en la
expansion internacional de la banca.

Un segundo factor es la busqueda de oportunidades de diversificacion como consecuen-
cia de la maduracion o saturacion de los mercados de origen. Este factor ha sido mas
relevante en las economias emergentes con sistemas financieros mas desarrollados y ni-
veles mas elevados de profundizacion financiera, como puedan ser las de Corea o Singapur,
y explica en gran medida la expansion de sus bancos en paises vecinos.

Las relaciones de proximidad linglistica o cultural, y el grado de integraciéon comercial se
encuentran también entre los determinantes fundamentales a la hora de explicar la expan-
sion internacional de los bancos en cada region emergente. Al igual que los flujos comer-
ciales y los de inversion extranjera directa suelen ser regionales, también los flujos banca-
rios responden a esta pauta que se recoge en los modelos de gravedad (gravity models).
Este aspecto, que se observa también en los procesos de internacionalizacién de la banca
de los paises industrializados, se ve intensificado en el caso de las economias emergentes.

En este sentido, la expansion internacional de los bancos espafoles en América Latina a
partir de la segunda mitad de los afios noventa no es una excepcién. En este caso con-
creto, la consideracién de «seguir al cliente» no tuvo un papel primordial —mas alla de su
relacion con el proceso general de internacionalizacién de la economia espafola—, ni
tampoco la vecindad regional, pero si la afinidad lingUistica y cultural, el grado de madurez
del mercado interno, y la necesidad de diversificacion y de adquirir tamafio para competir
internacionalmente.
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La integracién bancaria
regional en América Latina

Ademas de estos factores generales, el reciente proceso de internacionalizacién de los
bancos emergentes reviste también caracteristicas especificas. Un rasgo caracteristico
de la expansion internacional de los bancos de las economias emergentes —a diferencia,
en cierto sentido, de la internacionalizacion de la banca de los paises desarrollados— es
su mayor orientacion regional, que se pone de manifiesto en que la mayoria de las fusio-
nes y adquisiciones tienen lugar dentro de la misma region emergente y, en general, tienen
como destino paises mas pequefios o de menor renta per capita. Estos paises presentan
habitualmente entornos mas arriesgados para el negocio bancario y marcos instituciona-
les mas débiles, pero también mejores oportunidades de crecimiento para que otros ban-
cos puedan capitalizar su propia experiencia en estados previos de desarrollo del negocio
bancario [Van Horen (2007)]. Ademas, existe cierta evidencia de que los bancos extranje-
ros tienden a obtener mayores beneficios cuando se localizan en paises geograficamente
proximos a sus lugares de origen [Claessens y Van Horen (2012)].

Otro factor que destacar es el mayor grado de competencia internacional. En el pasado,
los procesos de internacionalizacién bancaria de las economias industrializadas aprove-
charon los procesos de privatizacion y liberalizacion financiera ocurridos tras las crisis
bancarias en economias emergentes. Hoy la expansién internacional de los bancos emer-
gentes se produce en un contexto de mayor competencia en los sistemas bancarios na-
cionales y, por lo general, en entornos regulatorios mas estrictos —lo que podria incidir en
una menor rentabilidad de dichas inversiones—, pero también de menor asuncién de riesgo.
Asimismo, la creciente importancia de los centros financieros regionales de Hong Kong y
Singapur, claves para la financiacion en Asia, introduce un elemento diferencial del reciente
proceso de internacionalizacién. Finalmente, un factor especifico en la expansion bancaria
internacional de las economias emergentes, que no estuvo presente en procesos previos,
es la tendencia a la internacionalizacién de la banca publica en varias de estas economias
(China, Brasil, Rusia, India o Malasia).

Los procesos de integracion bancaria entre los paises de América Latina, de especial re-
levancia para Espafa dada la elevada presencia de sus entidades financieras en esa area
geografica, han seguido trayectorias muy diferentes: mientras que en algunos casos la
presencia internacional de bancos de la region tiene una larga tradicién, en otros es muy
limitada o ha despegado solo recientemente. En cualquier caso, la integracion bancaria
presenta un cierto desfase temporal respecto a la integracién comercial, que, por otro
lado, tampoco es muy elevada: la cuota de comercio exterior intrarregional de los paises
de América Latina esta en torno a un 20% —un 25 % en el caso de América del Sur, la
subregién mas integrada comercialmente —2,

Dos factores permiten contextualizar estos procesos de expansion. Desde el punto de vista
del entorno macroeconémico, la mayor estabilidad conseguida en la ultima década en la
region ha sido clave. Desde el punto de vista de los procesos de integracion, la internacio-
nalizacion regional de la banca esta relacionada con la aparicién de las llamadas «multilati-
nas», empresas multinacionales de origen latinoamericano, que se han expandido en los
paises de la region y para las cuales los servicios bancarios representan un complemento
imprescindible. Por el contrario, ademas del ya mencionado bajo grado de integracion co-
mercial del area, la existencia de politicas comerciales cambiantes o de trabas no arance-
larias y la insuficiente armonizacion en regimenes fiscales y regulaciones han supuesto en
ocasiones obstaculos importantes para una mayor integracion financiera regional.

8 \éase el recuadro «La reorientacion comercial de América Latina», en Banco de Espafia (2010). A modo de
comparacion, la cuota de comercio intrarregional de Asia emergente se sitla en el entorno del 45 %.
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REGIONALIZACION DE LOS SISTEMAS BANCARIOS EN AMERICA LATINA GRAFICO 3
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na: hechos y retos (2013).

Brasil responderia al primero de los casos de internacionalizacién, el de una presencia ya
prolongada en paises vecinos®. En torno a una docena de bancos brasilefios tienen acti-
vidad en paises vecinos desde los afios ochenta, inicialmente orientada a proporcionar
servicios financieros a empresas brasilefias en su expansion exterior y a gestionar las re-
mesas de emigrantes. En la ultima década, sin embargo, dos bancos brasilefios han lide-
rado la expansion exterior, bien a través de su crecimiento organico, bien a través de la
adquisicion de bancos establecidos en paises del entorno, en general —aunque no exclu-
sivamente— con una orientacion a la banca minorista. Ambos bancos han aprovechado la
coyuntura favorable de la uUltima década, caracterizada por una persistente apreciacion
del real brasilefio, una mayor estabilidad macroeconémica y financiera en Brasil, y las
oportunidades de negocio en el exterior. De acuerdo con las estadisticas del BIS, las ope-
raciones en el exterior de los bancos brasilefios ascendian a comienzos de 2014 a 125 mm
de ddlares’® (véase panel superior izquierdo del grafico 3). Dado el abultado tamafio del
sistema financiero brasilefio, esta cifra supone solo algo mas de un 5% de los activos
totales del sistema. Sin embargo, para los bancos involucrados, los activos en el exterior
representan un porcentaje relativamente elevado de su balance (superior al 13 %). El he-
cho de que mas de un 20 % de los activos exteriores del sistema financiero brasilefio

9 Baldini Junior (2013).
10 BIS (2014).
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—principalmente bancario— se localicen en paises sudamericanos, en particular Chile,
Argentina, Paraguay y Uruguay, es indicativo de la orientacion regional de la banca brasi-
lefia'". En cambio, los bancos extranjeros de otros paises emergentes de la regién man-
tienen una presencia muy limitada en Brasil, con alguna excepcidn.

Entre los grandes sistemas bancarios latinoamericanos, México representa el extremo
opuesto. La expansioén internacional de los bancos mexicanos ha sido mucho mas limitada y
no ha presentado avances sostenidos en los Ultimos afos; de hecho, solo tres bancos mexi-
canos tienen operaciones en el exterior. Una razén fundamental para ello es el reducido peso
de los bancos nacionales en el sistema bancario mexicano, en el que la banca extranjera (no
latinoamericana) representa mas del 70 % del total de los activos. Ademas, un rasgo carac-
teristico de esta expansion exterior, derivado del elevado grado de integracién comercial con
Estados Unidos, es que ha estado orientada casi exclusivamente hacia su vecino del norte y
solo en mucha menor medida hacia América del Sur o Centroamérica’?. Las operaciones en
el exterior de los bancos mexicanos se han centrado en dos lineas de negocio: las remesas
de emigrantes y las microfinanzas. A comienzos de 2014, los activos de la banca mexicana
en el exterior rozaban los 6,5 mm de ddlares, segun las estadisticas del BIS; en torno a un
2 % del total del crédito al sector privado del sistema bancario (véase panel inferior izquierdo
del grafico 3). De ellos, en torno a un 50 % se situaban en Estados Unidos, y menos de una
quinta parte en el resto de los paises de América Latina. Ademas, no hay una presencia rele-
vante de bancos de otros paises latinoamericanos en México, mas alla de oficinas de repre-
sentacion y lineas de negocio muy especificas (como tarjetas).

En Chile, la tendencia a la internacionalizacién del sistema bancario es mas reciente, pero
mas intensa. Las estadisticas del BIS indican que los bancos chilenos mantienen activos
exteriores por 12 mm de ddlares (un 6 % del crédito al sector privado), frente a los 2 mm
de ddlares de antes de 2008 (véase panel superior derecho del grafico 3). Entre los facto-
res que explican esta tendencia se encuentran cierta saturacion del mercado interno, la
diversificacion del riesgo, la solidez percibida en el sistema bancario chileno tras mas de
20 anos sin crisis (lo que ha facilitado su acceso a la financiacion), y la retirada de algunos
bancos internacionales en ciertos segmentos del mercado. Un 32 % de los activos exte-
riores se situan en paises latinoamericanos, concentrados en Brasil y Colombia.

Finalmente, el sistema bancario colombiano ha registrado una intensa expansién en los
paises vecinos en los Ultimos seis afios'®. Los activos en el exterior representan ya casi un
20 % de los activos totales del sistema bancario, un 27 % del crédito total al sector priva-
do, y mas de 40 mm de ddlares a finales de 2012, cuando eran tan solo del 6 % en 2005
(véase panel inferior derecho del grafico 3). Para los bancos que se han internacionaliza-
do, el crédito otorgado por sus subsidiarias en el exterior representa entre un 17 % y un
30 % de sus balances. La distribucidén geografica de las filiales en el exterior se ha con-
centrado principalmente en los paises centroamericanos (Panama, El Salvador, Costa
Rica, Guatemala, Honduras y Nicaragua). Entre los principales determinantes de su ex-
pansion estan la busqueda de nuevos negocios y la diversificacion de riesgos, la provision
de servicios financieros a las empresas colombianas, la facilidad de acceso a los recursos
financieros y la existencia de margenes de intermediacion superiores en Centroamérica.
Las entidades colombianas han adquirido bancos locales o internacionales en la region,
aprovechando la venta de unidades de negocio no consideradas como estratégicas.

11 El sistema bancario brasilefio mantiene también importantes activos en Estados Unidos (28 % de los activos
exteriores) y Europa (un 27 %), segun las estadisticas del BIS.

12 Santaella (2013).

13 Uribe (2013).
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CARACTERISTICAS DE LOS BANCOS CON EXPOSICION EN EL EXTERIOR GRAFICO 4
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e BANCOS DE ECONOMIAS EMERGENTES s BANCOS DE ECONOMIAS DESARROLLADAS

La expansion de la actividad internacional de los bancos de las economias emergentes
tiene diferentes implicaciones para la estabilidad financiera dependiendo, entre otros fac-
tores, del tipo de modelo de negocio de estos bancos. La base de datos construida para
el informe del CGFS en el que se basa este articulo permite una primera aproximaciéon a
las principales variables del negocio bancario de estas entidades. Consta de una muestra
de 270 establecimientos financieros (sucursales vy filiales) de 75 bancos de economias
emergentes y desarrolladas, con actividad en 28 paises emergentes, en el periodo com-
prendido entre 2008 y 2012. La informacién recopilada a partir de fuentes nacionales y
complementada con la base de datos Bankscope permite calcular indicadores basicos
tales como el crecimiento del crédito, la composicion de la financiacién, sus ratios de
capital (sobre activos totales) o su rentabilidad.

Cuando se compara la trayectoria de las filiales y sucursales en el exterior de las econo-
mias emergentes respecto a las de las economias avanzadas se observa que las primeras
han mantenido en promedio niveles de capitalizacién mas elevados, aunque se aprecia
una tendencia a la convergencia. La financiacién de la expansién internacional de los
bancos de regiones emergentes se ha llevado a cabo principalmente a través de la capta-
cién de depdsitos, mientras que el recurso a la financiacion en mercados mayoristas ha
sido menor que el de sus pares de las economias avanzadas. De hecho, la financiacion a
través de depositos de los bancos de las economias emergentes ha aumentado desde
2008, a medida que tanto estos como los de las economias avanzadas han procurado
asegurarse fuentes de financiacién consideradas mas estables (véase grafico 4). Al mismo
tiempo, se observa una reduccién en las ratios de crédito sobre depdsitos desde la crisis,
respondiendo tanto a un menor crecimiento del crédito en porcentaje del balance como a
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una mayor captacion de depdsitos, mas pronunciada en los bancos de las economias
emergentes —que ya partian de niveles mas elevados— que en los de las avanzadas. Las
tendencias en la financiacién resultan también consistentes con el aumento de la prefe-
rencia por modelos de financiacidon mas descentralizados tras la experiencia de la crisis.

Por otro lado, se constata que filiales y sucursales de bancos de economias emergentes
han seguido estrategias de expansién crediticia relativamente agresivas. En Asia, dicha
tendencia parece reflejar sobre todo el papel de la banca publica, mientras que en América
Latina y Europa del Este son los bancos privados los que han dedicado una mayor parte
de su activo al crédito. Por su parte, las ratios de rentabilidad (ROA) de las operaciones
exteriores han mejorado desde la crisis tanto para la banca emergente como para la de
economias desarrolladas, sin que se observen indicadores que sugieran un mayor riesgo.
La mejora ha sido mayor en América Latina y Europa del Este que en Asia, donde los ban-
cos locales y otros bancos internacionales en expansion plantean una mayor competencia.

Estas diferencias en la actividad internacional de los bancos de las economias emergen-
tes en comparacion con los de las avanzadas se reducen cuando se controla por factores
como, por ejemplo, el tamafio de los establecimientos. En particular, parece observarse
una mayor similitud entre los indicadores de las economias emergentes mas grandes y
sistémicas y los de las desarrolladas que cuando la comparacién se hace entre todos los
establecimientos de la muestra'. Por ejemplo, en promedio, tanto en las economias
emergentes como en las avanzadas, las entidades de mayor tamafo dedican mas recur-
sos de su balance al crédito que las mas pequefias y financian la expansion crediticia con
depositos en mayor medida. Dicha convergencia hace pensar en modelos de negocio si-
milares, de banca minorista en muchos casos, y en formas de expansion basadas en la
adquisicién de bancos locales o extranjeros en los paises de destino. Este ha sido el caso
de América Latina, donde las entidades de la region han preferido, por lo general, estable-
cerse en paises vecinos comprando un banco local, dada la dificultad de conseguir una
masa critica suficiente en el caso de abrir una nueva entidad. En cambio, los estableci-
mientos de dimension reducida —en muchos casos, de nueva creacion o con estatus de
sucursal— suelen depender menos de la captacion de depdsitos para su financiacion y
recurren en mayor medida al mercado interbancario o a los préstamos de la matriz, lo que
da lugar a ratios muy superiores de préstamos sobre depdsitos y, en ocasiones, a una
mayor orientacion a la banca de inversion o la intermediacidn de valores que a la banca
minorista.

Otra particularidad en la muestra guarda relacién con la estructura de propiedad de los
bancos. Como ya se indicé anteriormente, a diferencia de los bancos de las economias
industrializadas, algunos de los bancos mas internacionalizados tienen titularidad publica,
ya sea a través de la propiedad directa del Estado o a través de una participacion signifi-
cativa en el capital. En la muestra, 17 de las 50 filiales o sucursales en el exterior tenian
respaldo del Estado, medido como una participacion en el capital superior al 50 %.

Finalmente, los bancos emergentes exhiben una orientacion regional en sus operaciones
en el exterior mayor que el promedio de los de las economias desarrolladas, aunque en
algunos casos también persiguen una presencia global. Los datos sugieren similitudes
en modelos de negocio, balances y financiaciéon entre estos bancos y aquellos de las

14 Dada la preponderancia de establecimientos internacionales con una minima cuota de mercado en la muestra,
los datos se han desagregado para mostrar las diferencias entre grandes y pequefios. Los grandes se definen
como aquellos que mantienen mas de un 1% de los activos del sistema bancario de destino.

BANCO DE ESPANA 73 BOLETIN ECONOMICO, DICIEMBRE 2014 INTEGRACION BANCARIA ENTRE ECONOMIAS EMERGENTES



Conclusiones
e implicaciones de politica
econdmica

economias industrializadas que tienen mayor concentracion regional. Esto contrasta con
la actividad de los bancos de las economias avanzadas que tienen una orientacion mas
genuinamente global, a menudo mas propia de la banca de inversion [véase Serena y
Valdeolivas (2014)].

En el transcurso de la ultima década (en paralelo aunque con cierto retraso respecto al
aumento de la integracion comercial entre las economias emergentes), se ha observado
una incipiente expansion de bancos originarios de estos paises hacia otros mercados
emergentes. Este avance de la integracion bancaria entre emergentes se enmarca dentro
de una tendencia global hacia su integracion financiera, que ha cobrado mayor vigor desde
la crisis global de 2008. Tanto el desapalancamiento de la banca de las economias desarro-
lladas —especialmente las europeas— como la mejora de la capacidad financiera de los
bancos de las economias emergentes se encuentran entre los principales factores que
explican dicha evolucion.

Este proceso de internacionalizacidén bancaria constituye otro aspecto mas del creciente
peso de las economias emergentes en la economia mundial, que introduce nuevos ele-
mentos en el panorama financiero global, a veces impulsados por las caracteristicas es-
pecificas de estos paises. Entre los rasgos que cabria destacar esta la orientacion regio-
nal, un entorno de mayor competencia, el importante peso de la banca publica y la
creciente importancia de los centros financieros emergentes.

No obstante, la integracién bancaria regional entre economias emergentes es un proceso
que se encuentra en su fase inicial. Los datos disponibles muestran que la presencia interna-
cional sigue siendo limitada —tanto en relacién con los balances de los bancos que se ex-
panden en el exterior como en relacién con el tamario de los sistemas financieros de destino—,
y que solo es relevante en paises pequefos, con la excepcion de algunos paises de Asia.

Como es bien conocido a partir de experiencias previas, la internacionalizacién de la ban-
ca conlleva una serie de beneficios pero también riesgos. Entre los principales beneficios,
cabria esperar que la entrada de nuevos bancos aumente la oferta y la disponibilidad de
crédito en las economias en las que se implantan. Estos bancos aprenden a competir in-
ternacionalmente y aumentan la escala de sus operaciones globales. Ademas, en la me-
dida en que los estandares de concesidn de crédito se hagan mas rigurosos, mejorara la
eficiencia en la asignacion de recursos, sobre todo en economias en las que el crédito
vinculado puede ser importante. Ello no es ébice para que puedan ocurrir situaciones de
seleccion de acreedores o cherry picking si los nuevos bancos encuentran inicialmente
complicada la evaluacion del riesgo de crédito en los casos de pequefios y medianos
prestatarios'®. Otros beneficios potenciales de una mayor integracion bancaria serian el
aumento en las inversiones y el comercio, el desarrollo de mercados financieros locales
mas profundos y las mayores oportunidades de diversificacion del riesgo.

Sin embargo, la internacionalizacién puede llevar también aparejados algunos riesgos
para la estabilidad financiera y la gestion bancaria. Entre los primeros, se observa que los
bancos extranjeros pueden ser fuente de estabilidad frente a shocks locales y globales [De
Haas y Van Horen (2013)], pero también canales de contagio a través de los precios de los
activos o de sus exposiciones en distintos paises [Fender y McGuire (2010), y Peek y Ro-
sengren (2000)]. Esta consideracién es particularmente relevante cuando se trata de eco-
nomias emergentes, que tradicionalmente han mostrado mayor volatilidad, aunque su

15 Véase Strahan y Weston (1998) para bancos extranjeros de economias avanzadas.
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capacidad de resistencia en la ultima crisis diluye en cierta medida esta preocupacion. En
todo caso, estos efectos dependeran, entre otros factores, del tamano del pais, de su
dependencia relativa de la banca extranjera y de la estructura de las filiales y sucursales.
Durante la crisis financiera global se observo que las filiales de los bancos internacionales
con autonomia en liquidez y capital no registraron descensos en sus calificaciones credi-
ticias cuando bajaron las de sus casas matrices, y fueron capaces de asimilar en mayor
medida las condiciones del pais de destino en el que estaban implantadas, en lo que se
mostré como un modelo de financiacién mas estable que la transfronteriza. De hecho, la
percepcion mas extendida tras la crisis es que el modelo de internacionalizacion a través
de filiales puede ser mas estable en términos de financiacion, lo que contribuiria a mitigar
algunos riesgos. Desde este punto de vista, se puede argumentar a favor de promover una
mayor autonomia de estas ultimas, particularmente en el caso de las economias emergen-
tes, donde los marcos regulatorios para la supervisién de las operaciones internacionales
y los esquemas de resolucion pueden estar menos desarrollados.

La integracion bancaria regional puede actuar como catalizador de los esfuerzos de coor-
dinacion y, por tanto, generar incentivos a una mayor homogeneidad de las regulaciones,
lo que se traduciria en un impulso adicional a la integracién financiera. Esto es particular-
mente relevante en las economias emergentes. En cualquier caso, resulta clave que la
aplicacion de las nuevas regulaciones (por ejemplo, Basilea Ill) se haga de forma homogé-
nea en las distintas jurisdicciones, para evitar desventajas comparativas.

Ademas, cabe pensar que una mayor integracion financiera tiene un efecto relativamente
mas potente sobre la profundizacién de los mercados locales —tanto del pais de destino
como del de origen— al partir de una situacién de menor desarrollo financiero. Dado que
uno de los riesgos asociados al fortalecimiento de la integracién financiera regional es el
posible aumento de la incidencia de shocks regionales que pueden desestabilizar al con-
junto de la regidn, la formulacion de marcos de prevencion y resolucidn de crisis que
tengan en cuenta esta dimension adquiere especial importancia, incluidas las redes regio-
nales de seguridad financiera [véase también Garrido, Moreno y Serra (2012)]. En el ambi-
to de los mercados, las iniciativas para la creacion de mercados de bonos regionales,
como las adoptadas en Asia, pueden favorecer el desarrollo de estos mercados.
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