VARIOS ANALISIS

La competencia
en banca de empresas
en Espana

Analisis de grupos estratégicos
basado en la dimension
de especializacion

MONICA GOMEZ SUAREZ

JOSE LUIS MENDEZ GARCIA DE PAREDES (*)

Departamento de Financiacion e Investigacion Comercial

Universidad Auténoma de Madrid

La escasez de estudios empiricos sobre el sistema bancario espafiol
era evidente a finales de los afos ochenta y se basaba, como pone de
manifiesto Martinez Vilches (1992), en estudios desde la optica del

paradigma clasico (Estructura-Conducta-
Resultados) o en analisis del sector desde
la éptica de mercado individual. No obs-
tante, hemos asistido a una preocupacion
cada vez mas creciente por analizar el
sector y en particular, ha existido una
atencion especial desde el punto de vista
de la aplicacion de los fundamentos de la
direccion estratégica.

En efecto, a finales de los afios ochenta,
las entidades bancarias espafiolas empie-
zan a aplicar las bases del marketing
financiero debido a la creciente compe-

tencia. El analisis de la literatura publica-
da en relacién a los cambios que ha
experimentado el sistema bancario y la
utilizacion del marketing financiero
como arma competitiva muestra que
existen numerosos trabajos, tanto desde
el area de direccion estratégica como
desde el campo del marketing de servi-
cios.

En general se suele hacer una diferencia-
cion entre banca al por menor y comer-
cial, por un lado, y banca al por mayor,
por otro, puesto que se trata de negocios

distintos con requisitos de éxito diferen-
tes y que, ademas, exigen culturas orga-
nizativas también diferentes. No obstante,
existen pocos estudios académicos que
se preocupen de analizar el impacto de
los cambios del entorno en banca al por
mayor, debido las caracteristicas especia-
les de este segmento de mercado.

Este vacio, existente desde la doble vision
tedrica y empirica, se ha tratado de cubrir
en otros paises europeos, sobre todo en
el Reino Unido. Entre los trabajos publi-
cados destacan los de Stevenson (1990),
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Gardener y Molyneux (1990), Binks,
Ennew y Reed (1989 y 1990), Edwards
(1992), Thunmann (1992), Revell, Archer
y otros (1992). Estos autores destacan el
hecho de que las investigaciones realiza-
das en Europa sobre el sector bancario
han estado tradicionalmente concentra-
das en la banca al por menor, porque es
mas facil enfocar politicas de direccién y
adaptar el disefio de la organizacion en
las entidades que se dedican a este mer-
cado. Sin embargo, también demuestran
que los rasgos que distinguen al cliente
empresarial del personal justifican la exis-
tencia de distintas técnicas de tratamiento
y acercamiento. Ambos segmentos tienen
diferentes caracteristicas y demandan otro
tipo de servicios.

Esta investigacion se basa en el estudio
de la banca de empresas, por tanto, se
incluird dentro de ella a la pequefia y
mediana empresa, siempre que sean
clientes que operen en un negocio
basado en relaciones no personales,
excluyendo de este segmento de banca
al por mayor a los mini-negocios que
basan su relacién con la institucion
financiera en un tipo de relacion perso-
nal. Por tanto, a partir de ahora, identi-
ficaremos banca de empresas con banca
al por mayor.

La estructura de este articulo es la
siguiente: en primer lugar, analizamos
brevemente la literatura publicada en
Espafia sobre grupos estratégicos en el
sector bancario espafiol. Nos interesan
fundamentalmente aquellos trabajos que
han llevado a cabo el anélisis sobre la
base de la dimension actividad, producto-
mercado o especializacién, puesto que a
partir de ellos estableceremos tanto las
hipotesis como las variables necesarias
para determinar los grupos y medir sus
resultados. Posteriormente, especificamos
la metodologia que se ha empleado y
que aporta un cierto grado de novedad al
unir los datos de las estadisticas oficiales
con una encuesta realizada a directivos
bancarios. En los dos siguientes aparta-
dos se muestran los principales resulta-
dos de la investigacién y por Gltimo, se
determinan las principales conclusiones
obtenidas, asi como las limitaciones y las
alternativas que nos planteamos en futu-
ros trabajos sobre este sector.
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Analisis de la literatura
espafola sobre grupos
estrategios

En este apartado nos centramos en las
aportaciones de diversos autores sobre la
evidencia empirica de grupos estratégicos
en la industria bancaria espafiola utilizan-
do el patron de especializacion, también
llamado actividad o producto-mercado.
No obstante, debemos resaltar que a nivel
internacional se han llevado a cabo
numerosas investigaciones sobre el siste-
ma bancario en distintos paises, sobre
todo en Estados Unidos. En este plantea-
miento tedrico no analizamos, por haber
sido objeto de otras investigaciones, ni
los estudios realizados en otros paises ni
los elementos conceptuales de la teoria
de grupos estratégicos, es decir, las barre-
ras de movilidad, los mecanismos de ais-
lamiento y las teorias de formacion o
existencia de los grupos (J).

Las entidades del Sistema Bancario pue-
den realizar dos grandes tipos de activi-
dades segun su especializacion: banca al
por mayor y banca al por menor. Tradi-
cionalmente, las actividades al por mayor
han sido realizadas por las grandes enti-
dades, la banca extranjera y los bancos
industriales. Las entidades en banca al

por menor han sido por excelencia las
cajas de ahorros y los bancos regionales
0 locales. Sin embargo, los fendmenos
que han ocurrido en los ultimos afios de
desintermediacion, avance tecnoldgico y
globalizacién hacen que las clasificacio-
nes que normalmente se han realizado a
nivel institucional o las que se citan en la
literatura, se hayan quedado obsoletas.

Desde mediados de los afios ochenta, se
han publicado una serie de trabajos en
Espafia que hacen referencia a ambos
tipos de actividades, tratan de caracteri-
zarlas e incluso ofrecen contrastes esta-
disticos que manifiestan la diferencia de
resultados entre ellas. Segun la clasifica-
cién establecida por Martinez Vilches
(1992) sobre investigaciones realizadas
desde la perspectiva de grupos estratégi-
cos y centrandonos en el estudio de
banca al por mayor-banca versus al por
menor, tenemos distintos tipos de enfo-
ques. Por un lado, hay un trabajo que no
formula la existencia de los grupos estra-
tégicos a priori, aunque de la interpreta-
cién de sus autores se puede deducir que
estan considerando a los grupos de enti-
dades como tales (Trujillo, Cuervo y Var-
gas, 1990). Otro grupo de trabajos espe-
cifican la existencia de unas variables a
priori que pueden ser las que sirvan para
distinguir ambos tipos de actividades y
aplican una serie de técnicas estadisticas
que permiten ver cdmo se comportan los
grupos de entidades segin este patron de
especializacion, desde la perspectiva de
la Economia Industrial (Gual y Vives,
1990). El otro trabajo, que representa una
tercera orientacion, es interesante en la
medida en que mide los resultados de los
tres grupos que formula (banca comer-
cial, industrial y cajas de ahorros), sin
aplicar ninguna técnica estadistica multi-
variante ya que, en cierta medida, estas
técnicas estan sujetas a la discrecionali-
dad del investigador (Espitia, Polo y
Salas, 1991). Por ultimo, el otro grupo de
trabajos (Azofra y Fuente, 1987; Azofra y
otros, 1990; Mas y Gémez, 1991; Martinez
Vilches, 1992; Mas, 1994 y 1996) se ha
realizado desde la perspectiva de la
Direccion Estratégica, formulando expli-
citamente la existencia a priori de grupos.
Su principal potencialidad radica en que
especifican la estrategia competitiva de
las entidades, la miden por una serie de
variables y finalmente identifican los gru-
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CUADRO 1

ESTUDIOS EMPIRICOS EN EL SISTEMAS FINANCIERO ESPANOL DESDE LA PERSPECTIVA DE GRUPOS ESTRATEGICOS
QUE UTILIZAN LA DIMENSION ESPECIALIZACION PRODUCTIVA O ACTIVIDAD

Autores

Trujillo, Cuervo y Vargas
(1985)

Gual y Vives (1991)

Espitia, Polo y Salas (1990)

Azofra y Fuente (1987)

Azofra, Fuente, Miguel y
Rodriguez (1990)

Mas Ruiz y Gémez Sala (1991)

Martinez Vilches (1992)

Mas Ruiz (1994, 1996)

Metodologia

No determina a priori
No utiliza contrastes o
récnicas estadisticas

Economia Industrial
Técnicas Multivariantes

Andlisis descriptivo

Direccion estratégica
Técnicas Multivariantes

Direccion estratégica
Técnicas Multivariantes

Direccion Estratégica
Técnicas Multivariantes

Direccién Estratégica

Técnicas Multivariantes

Direccién Estratégica
Técnicas Multivariantes

Variables de especializacion

Activo/ofocina

Cto personas fisicas

Moneda extranj.

Interbancasrio

Est. activo

Est. recursos a terceros

Tesoreria

Inv. Financieras

Créditos Garantia/|I.F.

Cuentas corerientes/
Depdsitos/RA

Otras ctas/RA

Intermediarios financieros/Pasivo
Activo/oficinas

Crédito cial/activo
Inv.cred./activo

Ajenos

Créditos/valores

Entidades de crédito

Tesoreria

Efectos y créditos en moneda extranjera
Acreedores en moneda extranjera
Saldo medio depdsitos

Carteras val/Inv. fin.

Cred. acreed. y mda extr/Inv. cred.
Pagarés, efectos y OC/acreed.
Posicién neta/RA

Riesgos firma/inv. fin.
Comisiones/ptos. fin.

Saldo medio acreed.

Inv. Crediticias/ATM

Depositos no bancarios/ATM
Posicién neta/RA

Dtos de los servicios/ATM

Pasivo Negocio Tradicional/ATM
Inversiones crediticias/PNT
Crédito comercial/Inversiones Crediticias
Depositos/ Oficinas
Empleados/Oficinas
Inmovilizado/Oficinas

Crédito personal/IF

Crédito Comercial/IF

CGR/IF

Tesoreria/IF

CC/RA

OC/RA

CA+DP/RA

Interm.Fin./RA

Grupos

Banca

industrial, extranjera y
comercial

Banca por menor:
cajas y cooperativas

Grerupos de Bancos:
comercial
Corporativa 0 de negocios

Banca industrial (por Mayor)
Banca comercial
Cajas de Ahorro (por menor)

Tres grupos a través de varias
dimensiones

Tres grupos a través de varias
dimensiones

Tres grupos a través de
varias dimensiones

Tres grupos de cajas de
ahorros a través de varias
dimensiones

Varios grupos en analisis
estatico y dinamico

FUENTE: Elaboracién propia

pos estratégicos, tras aplicar métodos
multivariantes.

Estas Ultimas investigaciones toman el
patrén de especializacion, estructura de
negocio o estrategia de producto-merca-
do como una de las dimensiones de la
estrategia competitiva; es decir, aplican el
concepto de grupo estratégico tal y como
lo definen los investigadores que empe-
zaron a utilizarlo: «wn conjunto de empre-

sas en un sector industrial que siguen
una misma o similar estrategia a lo largo
de dimensiones estratégicas» (Newman,
1977 y Porter, 1982; en Martinez Vilches,
1992).

El cuadro 1 presenta un resumen de los
estudios empiricos que tratan especifica-
mente la estructura de producto-mercado
(actividad o especializacion) en el sector
bancario espafiol desde la perspectiva de

grupos estratégicos. Este cuadro nos
muestra que los analisis realizados difie-
ren entre si en cuanto al colectivo estu-
diado, la metodologia, la concepcion de
los grupos v las variables o ratios que se
utilizan para definir la estrategia.

Los dos primeros trabajos que aparecen
en el cuadro solo utilizan las variables de
producto-mercado o estrategia de nego-
cio para concluir en grupos de entidades
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que realizan estas actividades de banca al
por mayor, al por menor o mixta. Los
otros estudios se valen de otras dimen-
siones competitivas (expansion, tamafio,
rentabilidad o estructura) para determinar
los grupos. Para nuestra investigacion nos
interesan solamente las variables que
pueden servir para discriminar las activi-
dades de negocio de las entidades. Tam-
bién se puede observar que los tres pri-
meros trabajos determinan los grupos
seglin la actividad o estructura de nego-
cio, mientras que los demas obtienen los
grupos estratégicos tras aplicar varias téc-
nicas multivariantes.

No analizaremos en profundidad estos
trabajos, puesto que sus resultados ya
han sido estudiados en investigaciones
anteriores. No obstante, utilizaremos su
metodologia, hipotesis y conclusiones
como base de nuestra investigacion.

En resumen, gracias al analisis de estos
trabajos se pueden calcular una serie de
variables en forma de ratio que sirven
para tipificar:

1] Cudles son las diferencias entre banca
al por mayor y minorista.

2| Qué entidades tienen mayor peso en
una u otra actividad.

3| Cuales son las diferencias en cuanto a
resultados —sobre todo en rentabilidad—
de estas actividades.

Por otro lado, la mayoria de las investiga-
ciones revisadas tratan de ver el compor-
tamiento de las entidades a través de
ratios obtenidos de los estados financie-
ros de las entidades. Desde nuestro punto
de vista, se puede avanzar alin mas en la
investigacion teniendo en cuenta ademas
otras variables que hacen referencia al
entorno, los objetivos o las variables de
marketing. Algunas de ellas configuran la
estrategia corporativa y otras la estrategia
a nivel de unidad de negocio.

Emplear solo como variables discriminan-
tes de la estrategia competitiva los ratios
construidos a través de las partidas de
balance y cuenta de resultados u otras esta-
disticas (nimero de cajeros, nimero de ofi-
cinas 0 numero de trabajadores) tiene sus
inconvenientes. El principal es que las con-
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CUADRO 2
ESCALAS UTILIZADAS EN LAS
VARIABLES

ESCALA NOMINAL:
* Realizacion de segmentacion
* Utilizacion de productos
* Comisiones
* Pertenencia a grupo

ESCALA ORDINAL:
* Definicion Departamento de empre-
sas: facturacion
* NOmero personas que forman parte
del Departamento de empresas

ESCALA DE INTERVALOS

* Objetivos
Competencia
Rentabilidad de Clientes
Concesion préstamos/créditos
Valoracién de segmentos
Valoracion de estrategias
Competencias del Departamento em-
presas

* 0k ok 3k Ok F

ESCALA DE RAZON:

* NUmero centros especializados en
empresas
Porcentaje Inversion crediticia
Rentabilidad bruta cliente
NC clientes empresariales
N2 gestores cuentas
Activos Totales Medios
Ratios de balance y cuenta de resulta-
dos en grupos estratégicos

EE

clusiones que se obtienen a partir de la
Unica utilizacion de estos ratios pueden
tener ciertas limitaciones, cuando existen
mas determinantes de la estrategia compe-
titiva y, particularmente a nivel de marke-
ting (presupuestos de departamentos en
comunicacién, nuevos productos o canales
de distribucion, como actividades en segu-
ros, leasing, banca electronica, etc.).

En nuestra investigacion, procuramos
combinar ambos tipos de métodos. De
ahi que intentemos valorar las estrategias
de las entidades medianteuna encuesta y
otros datos obtenidos de fuentes secun-
darias para cruzarlos con los resultados
obtenidos al aplicar el concepto de gru-
pos estratégicos.

Metodologia
de la investigacion

Las hipotesis que intentamos confirmar
son las siguientes:

1| El tamafio de las entidades —bancos
0 cajas— es una variable que determina
la estrategia, pues las entidades de mayor
tamafio tienden a estrategias universales
y las pequefias a estrategias de enfoque.

2| La variable institucional banco o caja
influye en la estrategia de marketing en
banca de empresas, que es distinta para
ambos tipos de entidades.

3| La distinta situacion de partida de las
entidades extranjeras frente a las nacio-
nales influye en su estrategia comercial.

4| Existen diferencias entre banca de
empresas y de particulares, que se mani-
fiestan en el mayor peso que tienen las
entidades en una u otra actividad y que
se traducen en diferencias de resultados
—sobre todo en rentabilidad— de estas
actividades.

Para verificar o rechazar estas hipotesis,
hemos construido el andlisis empirico en
torno a dos etapas. La primera es el estu-
dio de grupos estratégicos desde el punto
de vista del producto-mercado al que se
orientan las entidades, es decir, la dimen-
sion de alcance (2). La segunda etapa
establece un nexo entre grupos estratégi-
Cos Yy estrategia de marketing.

En esta investigacion se han utilizado
fuentes de informacion secundaria y pri-
maria. Entre las primeras se encuentran
fundamentalmente las memorias de las
entidades, la prensa general y especiali-
zada, las bases de datos existentes, infor-
mes sobre el sector financiero y los anua-
rios del Consejo Superior Bancario, de la
Asociacion Espafiola de Banca y de la
Confederacion Espafiola de Cajas de Aho-
rro. En cuanto a la informacion primaria,
ha sido obtenida de las opiniones de los
directivos bancarios a partir de un cues-
tionario estructurado que tiene un total
de catorce preguntas divididas en siete
apartados: Datos de la entidad, Objetivos,
Competencia, Clientes, Acciones de Mar-
keting y Caracteristicas de la entidad.
Estas variables y las hipétesis formuladas
anteriormente se han elegido después de
llevar a cabo un anélisis exhaustivo de la
literatura en banca de empresas y combi-
narlo con algunas investigaciones previas
llevadas a cabo en el sector bancario
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espafol, tanto por parte de consultoras
como en el ambito académico (3).

Cada variable que formara parte del ana-
lisis de datos se debe medir segiin una
escala de clasificacion. Las escalas utiliza-
das para las variables son las que se pre-
sentan en el cuadro 1. Como se puede
ver, para todas las variables de actitudes
se ha utilizado una escala de intervalos.
De acuerdo con la revisién realizada por
Churchill y Peter (4) parece que la elec-
cion de esta escala no afecta a la calidad
de medida de los resultados (5).

En el cuadro 3 se presenta un resumen de
la metodologia empleada en esta segunda
etapa de la investigacion. Del total de
cuarenta y cinco entidades contactadas,
se recogieron treinta y cuatro cuestiona-
rios, por tanto, la tasa de respuesta fue del
75% (6). El cuestionario, altamente estruc-
turado, tiene en su gran mayorfa pregun-
tas cerradas o semiabiertas, no ocultdndo-
se a los entrevistados el motivo de la
investigacion debido a las caracteristicas
de la muestra, que pertenece a una pobla-
cién muy solicitada para encuestas y cuya
Unica motivacion para contestar puede
ser el recibir un informe con los resulta-
dos de la investigacién. La informacion
que se obtiene de estas preguntas, junto a
otros datos de caracter interno extraidos
de fuentes de informaciéon secundaria,
permiten comprender la estrategia comer-
cial en Banca de Empresas de las entida-
des financieras instaladas en nuestro pais.

En cuanto al muestreo, la poblacion de
esta investigacion esta formada por los
directivos responsables de esta UEN
(Unidad Estratégica de Negocio) en los
bancos y cajas. No es una poblacién
excesivamente grande, pero si resulta
dificil lograr su colaboracion. Se ha elegi-
do un procedimiento no aleatorio al tra-
tarse de un colectivo con reducido nume-
ro de entidades que acaparan gran parte
del negocio, de las que dependen a su
vez otras entidades y con una dedicacion
a Banca de Empresas localizada. El total
de entidades a las que se solicit6 la cola-
boracién fue de 45, siguiendo el criterio
de dedicacién a Banca de Empresas entre
una poblacién total de 194 entidades
(143 bancos y 51 cajas de ahorro) (7).

Por parte de los bancos se ha contado
con la totalidad de los seis grandes y una

CUADRO 3 )
METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

INFORMACION PRIMARIA  Encuesta personal o por correo. Cuestionario estructurado.
Escala intervalos de recorrido 1-5.

POBLACION

Directivos bancarios responsables de la estrategia de marketing

en Banca de Empresas de EF en Espafia en 1994.

MUESTRA

Directivos bancarios de 34 entidades (directores generales/de

marketing/de empresas)

GRADO DE RESPUESTA

REPRESENTATIVIDAD
DE LA MUESTRA

COMPOSICION
DE LA MUESTRA

45 entidades contactadas (75%)

70% ATM y 61% recursos totales de clientes.

6 bancos grandes, 6 medianos, 4 pequefios, 9 extranjeros, 3

cajas grandes y 6 cajasmedianas-pequefias.

TRABAJO DE CAMPO
TECNICAS ANALISIS DE
LA INFORMACION

PROGRAMAS
ESTADISTICOS UTILIZADOS SPSS 7.5.

Julio-Septiembre 1995

Andlisis cluster y andlisis de la varianza (ANOVA y MANOVA)

notable presencia de bancos medianos y
extranjeros. Entre las cajas estan las tres
grandes, tres medianas y tres pequefias.
El total de directivos que han colaborado
asciende a treinta y cuatro, pertenencien-
do nueve a cajas y el resto a Bancos. Res-
pecto a la representatividad de la muestra,
las entidades representan, en la fecha en
que se realizd la encuesta, aproximada-
mente el 70% de activos totales medios
del total del sistema bancario, asi como el
61% de los recursos totales de clientes.

Las técnicas de andlisis de datos utilizadas
en han sido el analisis cluster y el analisis
de la varianza. La primera nos ha servido
para formar los distintos grupos estratégi-
cos por especializacion y la segunda
determinar si estos grupos presentan dife-
rencias significativas para disitnos ratios
de composicidn de balance y resultados,
asi como para las variables de marketing.
El andlisis de la informacion ha sido rea-
lizado mediante el paquetes estadisticos
SPSS v.7.5.

Anélisis empirico
de grupos estratéegicos
en 1995

En este epigrafe, nos centramos en el
andlisis empirico de grupos estratégicos,

basandonos en las variables e hipGtesis
formuladas anteriormente. Antes de des-
cribir los resultados debemos advertir que
nos centramos especificamente en los
ratios de especializacién o producto-mer-
cado, puesto que el objetivo de nuestra
investigacion es analizar el comporta-
miento de las entidades en banca de
empresas y es esta dimension la que
determina la actuacion de bancos y cajas
en cuanto a su mercado de referencia.

Los pasos que seguimos son los siguientes:

= En primer lugar, se determinan los gru-
pos segUn siete ratios obtenidos del
balance de las entidades, ya que conside-
ramos que estas entidades deben agru-
parse por su especializacion y no por
condicionantes legales o historicos (8).

= Posteriormente, analizamos los grupos
obtenidos segun algunos de los ratios de
estructura y composicion de balance que
han sido empleados en las demas investi-
gaciones. Consideramos que los primeros
ratios son determinantes del patrén de
especializacion de las entidades y que los
segundos se derivan de la especializa-
cion. Por tanto, utilizamos estos Ultimos
ratios como descriptores posteriores a la
formacion de los grupos.

« Por tltimo, tratamos de evaluar si exis-
ten diferencias significativas en los resul-
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tados obtenidos por cada uno de los gru-
pos, mediante ratios de resultados.

En cuanto a los ratios determinantes, con
los que se refieren al activo, se distingue
entre las instituciones con amplia activi-
dad comercial y, por tanto, tienen un ele-
vado porcentaje de inversidn crediticia y
las instituciones cuya inversién se con-
centra en titulos financieros y tesoreria.
Respecto al pasivo, tenemos recursos que
proceden de distintos tipos de pasivos
(de cuentas corrientes, de ahorro-depdsi-
tos a plazo o de otras cuentas) y el uso
del mercado interbancario para captar
fondos.

Los ratios pueden observarse en el cua-
dro 4. Los tres primeros estan relaciona-
dos con la vertiente de activo y los cua-
tro siguientes con la de pasivo. Se han
elegido como variables estratégicas a
nivel de negocio, que reflejan los com-
promisos de alcance en base a la estrate-
gia de producto-mercado; como ya se ha
expuesto en el apartado anterior, todas
las investigaciones revisadas distinguen
esta dimension como clave para diferen-
ciar las estrategias de las entidades, ya
que éstas compiten en una actividad pro-
fundamente segmentada, especializando
su oferta de productos y servicios en
determinados grupos de clientes.

Las diferencias entre los grupos se ponen
de manifiesto no sélo por los ratios que
sirven para realizar la agrupacion, sino
también por la existencia de diferencias
significativas entre las medias de los gru-
pos para otros ratios de estructura y com-
posicién de activos o pasivos, que repre-
sentan el tamafio de las entidades
respecto a su red de oficinas. Para cada
grupo se han determinado las medias de
los distintos ratios y posteriormente se ha
realizado un contraste estadistico basado
en el andlisis de la varianza con el fin de
corroborar la hipétesis de diferencias de
medias.

Para completar el andlisis, se debe hacer
un estudio de los resultados econdmicos
y financieros de cada uno de los tres gru-
pos y observar si estos resultados son dis-
tintos estadisticamente, es decir, se trata
de ver si la pertenencia a un determinado
grupo conduce a resultados econdmicos
y financieros distintos.

Ratios

Ratio 1

Ratio 2

Ratio 3

Ratio 4

Ratio 5

CUADRO 4 )
RATIOS DETERMINANTES DEL PADRON DE ESPECIALIZACION DE LOS BANCOS

Composicion

Tesoreria/Inversiones

Participaciones en empresas/
Intermediarios financieros

Cartera de valores/Interme-
diarios financieros

Depositos/Recursos Ajenos

Otras cuentas/Recursos ajenos

Descripcion

Muestra la tendencia a la concentracion de la inver-
sion de la entidad en tesorereria y es, por tanto, un
indicador de una actividad tradicional y conserva-
dora que evita el riesgo e incurre en unos costes
operativos menores (9).

Define la actividad de los bancos en cuanto a su
inversion directa o indirecta en empresas.

Muestra la tendencia de las entidades a la con
centracion de su inversion en titulos.

Refleja la especializacion de las entidades en banca
minorista, en la medida en que estos recursos repre-
sentan la captaciéon del ahorro familiar, es decir,
pasivos estables y baratos

Muestra la tendencia de las entidades hacia la ofer-
ta de pasivos caros mediante una forma mas nove-
dosa y agresiva de captacion de fondos, que inclu-
ye las cuentas especiales y la cesion temporal de
activos.

Ratio 6  Valores Negociables/

Recursos Ajenos
Ratio 7 Intermediarios financieros/
Pasivo total

Muestra la utilizacion de valores por parte de las
entidades.

Determina la utilizacién del mercado interbancario
para captar fondos, actividad tipica de la banca

extranjera.

La primera medida que consideraremos
sera el margen financiero, es decir, la
diferencia entre productos derivados de
la actividad financiera y los costes finan-
cieros devengados por la captacion de
recursos. Otra medida de los resultados
es la rentabilidad econémica medida por
el beneficio sobre activos, que tiene en
cuenta las diferencias en costes de trans-
formacion que implica cada tipo de
banca. Ademas se han observado las dife-
rencias en rentabilidad financiera o bene-
ficio neto sobre fondos propios, que esta
condicionada por el nivel de riesgo de la
entidad. Otros ratios que pueden indicar
diferencias en los resultados y que han
sido utilizados para este anlisis son el
gasto de explotacidn sobre activo, ya que
la orientacidn minorista hace que en con-
junto estos gastos sean més altos, y las
dotaciones a insolvencias sobre inversio-
nes crediticias.

Al aplicar el analisis cluster a los ratios de
especializacion se pueden utilizar distin-
tos métodos. Cuando se aplica el método
de encadenamiento completo se obtienen

précticamente los mismos resultados que
con el método del centroide o el de
Ward. Esta coincidencia de resultados
muestra la estabilidad de la solucién y
por ello, vamos a analizar los resultados
después de aplicar el primero de estos
métodos (Figura 1).

El principal problema del cluster es
decidir el ndmero de grupos que se
obtienen como resultado. Algunas apli-
caciones que sugiere la bibliografia
escrita para buscar puntos de inflexion
no son Utiles para identificar la mejor
solucion (Hooley, Lynch y Jobber (92)).
Por ello, muchos autores creen que se
debe elegir el nimero de grupos y la
composicion de cada uno segun la clari-
dad de las descripciones que se obten-
gan. Aunque existen algunas investiga-
ciones que tratan de demostrar el
ndmero dptimo de grupos en forma de
los coeficientes de agrupacion, se ha
optado por el primer criterio, es decir,
elegir segun la claridad de las descrip-
ciones sabiendo siempre que la distancia
euclidia recalculada en una escala de 0 a
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25 no sea superior a 12’5, que los grupos
sean compactos, diferentes entre si y no
muy pequefios y que no haya un ndme-
ro muy elevado de grupos (no superior
a b) (10).

Al aplicar el andlisis cluster se pueden
determinar cuatro grupos de entidades. El
primero esta formado por 10 bancos: los
grandes menos el Popular, dos medianos
y los extranjeros con red minorista.
Siguen, claramente, una actividad de
banca universal. El segundo grupo lo for-
man seis entidades: cinco bancos extran-
jeros sin red y el BEX. Su orientacion es,
por tanto, la especializacion en la gran
empresa y las multinacionales. El tercer
grupo tiene clara orientacién minorista,
siendo el Popular el Gnico banco grande
y los deméas bancos y cajas medianos y
pequefios. Por tanto, se puede observar
que ha habido un trasvase de bancos
hacia un cuarto grupo que, si bien tiene
una orientacion al por menor, empieza a
dar importancia a la banca de empresas.
La composicion de estos grupos se puede
ver mejor en el cuadro 5, basado en los
datos del afio 1995.

Las principales diferencias en cuanto a
ratios determinantes se refieren al ratio
de depdsitos/recursos ajenos, siendo
muy poco significativo en el grupo de
bancos mayorista, que se financia a tra-
vés del interbancario como demuestra el
ultimo de los ratios calculados. Asimis-
mo, la tesorerfa es menos importante
para la banca mayorista (11). En cuanto
a las participaciones en empresas, la
banca al por mayor presenta un ratio
muy inferior a las otros dos grupos (Cua-
dro 6).

Las diferencias entre la denominada banca
universal y banca minorista se refieren
sobre todo al peso de los depdsitos (el
doble de proporcién sobre los recursos
ajenos en banca minorista), la mayor
importancia de las otras cuentas para la
banca universal y su mayor recurrencia al
interbancario para captar fondos.

En cuanto a la composicidn de balance, los
ratios obtenidos son los que se pueden
observar en el cuadro 7).

Estos resultados nos demuestran que el
mayor tamafio por oficina y empleado

FIGURAL1
DENDOGRAMA DE ESPECIALIZACION BANCARIA

CASO 0 5 10 15 20 25

Seq : : : :
BANCAJA 32 —
IBERCAJA 33 —
HERRERO 13 —
LAIETANA 30 —
UNICAJA 29
CA SABADELL 31 —
POPULAR 6 —
INMACULADA 34 —
CAJAMADRID 28 —
ASTURIAS 20 —
BANESTO 4 —
CATALANA 8 —
SAN PAOLO DI TORINO 16 —
CREDIT LYONNAIS 15
ZARAGOZANO 10 —
BBV 1 —
BCH 2 —
BNP ESPARIA 14
SANTANDER 3 —
BANKINTER 7 —
MAPFRE 17 —
BANPYME 18
URQUIJO 9 —
BARCLAYS, S.A.E 11 —
CAIXA 26 —
CA CATALUNA 27 —
GUIPUZCOANAO 12 —
EUROPA 21 ——
BEX 5 :’—
AMERICA 19
TOKYO 22
SUMITOMO 23 37
MIDLAND 24 —
NAPOLI 25 ——

CUADRO 5
COMPOSICION DE ENTIDADES POR ESPECIALIZACION

Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4
BBV Tokyo Popular Guipuzcoano
Central Hispano Sumitomo Herrero Urquijo
Banesto Anérica Asturias Mapfre
Santander Exterior Caja madrid Banpyme
Catalana Midland Ibercaja Europa
Bankinter Napoli Bancaja Caixa
Barclays Unicaja Catalufia
BNP Espafia Inmaculada Barclays
San paolo Sabadell
Credit Lyonnais Laietana

FUENTE: Elaboracion propia sobre datos del afio 1995

es el de la banca mayorista, seguida por
la universal, la de empresas y la mino-
rista, aunque se debe resaltar que el
inmovilizado por oficina es mayor en la
banca universal que en la mayorista.
Cuando se prueba la significacion esta-

distica mediante un analisis de la varian-
za, podemos observar que todos los
grupos se diferencian en su conjunto
para estos ratios de estructura y que la
Unica variable no significativa es la de
inmovilizado/oficinas.
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En cuanto a los resultados (cuadro 8), los
bancos universales tienen rentabilidad
negativa debido a las pérdidas experi-
mentadas por dos bancos extranjeros
(BNP y Credit Lyonnais). Otro resultado
interesante es la mayor rentabilidad de la
banca minorista sobre las demés activida-
des, sobre todo, a nivel financiero, aun-
que tenga unos gastos mayores derivados
de su actividad. Uno de los resultados
mas importantes de la aplicacién de los
analisis de la varianza es que estas dife-
rencias son significativas para todas las
variables en su conjunto y para cada una
por separado, excepto para insolven-
cias/activo.

En conclusién, podemos afirmar que las
diferencias de estructura de estos cuatro
grupos de entidades son notables, tenien-
do el mayor tamafio por oficina la banca
mayorista y el menor la banca minorista.
En cuanto a los resultados de las activi-
dades, se deduce tanto el margen finan-
ciero como la rentabilidad son significati-
vamente mayores para la actividad de
banca al por menor.

Estrategias corporativas
y marketing

En este Gltimo apartado profundizamos
en la relacion entre estrategia corporativa
y de marketing. Para ello, unimos la
informacion procedente del cuestionario
sobre valoracion de la objetivos, entorno,
estrategias y tipos estratégicos en que se
encuadra cada banco o caja con la que se
ha obtenido al estudiar los grupos estra-
tégicos por patrén de especializacién. La
técnica que nos ayudara a determinar las
diferencias entre cada grupo o tipologia
respecto de las estrategias en su conjunto
es también el analisis de la varianza uni o
multivariante.

Mediante, la aplicacion del andlisis de la
varianza (ANOVA) a cada grupo respecto
de las variables expuestas en el cuestio-
nario, obtenemos los resultados que apa-
recen en el cuadro 9.56lo hemos incluido
aquellas variables cuyas medias han
resultado significativamente distintas para
cada uno de los cuatro grupos (12).

CUADRO 6 )
MEDIDAS DE RATIOS PARA GRUPOS POR ESPECIALIZACION
Ratio Gupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4
Universal Mayorista Mayorista Minorista
Empresas
TES/IF . ..., .. 0.23 0.10 0.22 0.36
PE/ILFA. . ...... 0.02 0.001 0.001 0.02
CV/ILEA.. .. ... 0.07 0.11 0.06 0.07
D/RA. ........ 0.47 0.04 0.72 0.54
O.C/RA. ...... 0.27 0.07 0.10 0.14
V.N./RA. ... ... 0.01 0.001 0.001 0.01
INT.FIN.ZPT. . ... 0.32 0.79 0.08 0.11

FUENTE: Elaboracién propia sobre datos de 1995.

CUADRO 7 ]
TATIOS DE ESTRUCTURA Y COMPOSICION PARA GRUPOS
Ratio Gupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4
Universal Mayorista Mayorista Empresas
Activo/oficinas® - - - - - 11425.07 70329.71 2116.26 3242.15
Depoésitos/oficinas 1367.18 2212.51 381.83 447.75
Empleados/oficinas® 8.35 32.88 5.56 7.64
Inmovilizado/oficinas®:  371.21 122.34 66.06 102.71
a: significativo al 1% MANOVA
b: significativo al 5%
¢: no significativo F=56 PROB=0.0000
FUENTE: Elaboracién propia sobre datos de 1995.
CUADRO 8
RATIOS DE RESULTADOS POR GRUPOS
Ratio Gupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4
Universal Mayorista Mayorista Minorista
Empresas
Margen financiero/activo2 0.040 0.040 0.050 0.040
Rentabilidad econémica® -0.001 0.012 0.014 0.003
Rentabilidad financiera’ -0.023 0.075 0.151 0.056
Gastos explotacion/activa® 0.005 0.001 0.004 0.003
Insolvencias/activo 0.026 0.009 0.030 0.030
a: significativo al 1% MANOVA

b: significativo al 5%
c: significativo al 10%
d: no significativo

F=66.65 PROB=0.000

FUENTE: Elaboracion propia sobre datos de 1995.

En cuanto a los objetivos, las entidades
que han optado por estrategias de banca
universal, segun la perspectiva de grupos
estratégicos, dan un valor mas bajo que
todos los demés grupos a dos objetivos
relacionados con el crecimiento del mer-
cado (captacién de nuevos segmentos o
cobertura de nuevos productos merca-
do). También es baja, aunque un poco

mayor, la valoracion que da a estos obje-
tivos la banca mayorista. Sin embargo, la
banca minorista apuesta por la captacion
de nuevos segmentos, mientras que la
minorista que empieza a tener importan-
cia en el segmento de empresas se desta-
ca por valorar por encima de los demas
grupos la cobertura de nuevos productos-
mercado.
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Ratio

OBJETIVOS
Captar nuevos segmentos de mercado
Cubrir nuevos productos/mercado . . ... ...

SEGMENTACION
Menos de 75 millones
Entre 200 y 2000 M

De 250 a 750 trabajadores
Mas de 750 trabajadores .. ............
Comercio y distribucion
Servicios . .. ...
Quimica y petréleo
Empresa familiar . ...................
Accionistas privados
Empresa Publica

ACCIONES DE PRODUCTO
Configurar paquetes
Ofrecer asesoramiento . . ..............

ACCIONES DE DISTRIBUCION
Aumentar densidad red
Reorganizar oficinas
Especializar por clientes espacio
Centros de negocios . . . . ... ...
Banca telefénica

ACCIONES PROMOCION-VENTA
Uso telemarketing
Uso mailing

COMPETENCIAS DEPARTAMENTO
Andlisis clientes actuales . . .............

CUADRO 9

RATIOS DE RESULTADOS POR GRUPOS

Gupo 1 Grupo 2 Grupo 3 Grupo 4

Universal Mayorista Mayorista Minorista F

Empresas

3.10 3.17 4.33 4.13 4.07b
2.90 3.83 3.30 413 2.57C
1.78 1.50 3.50 2.50 3.830
3.22 2.17 4.25 4.00 2.55¢C
1.44 2.00 2.25 4.00 5.19 @
1.44 3.00 2.25 3.50 2.45C
3.44 2.83 4.50 4.17 3670
3.44 4.33 4.50 3.67 2.39¢C
3.56 4.67 4.25 3.83 3.05¢
2.25 2.17 3.67 3.25 3.07¢
3.50 2.83 3.00 3.67 5.61 2@
4.13 4.50 2.50 3.50 3.23b
3.70 2.17 3.90 3.63 4964
3.90 450 3.30 4.38 2.64°C
2.20 1.60 3.11 2.88 3.860
3.30 1.40 3.00 3.75 4818
3.00 1.20 2.89 3.13 291°¢
2.90 1.40 3.00 2.86 2.46C
3.10 1.40 3.60 3.88 5.15@
2.80 1.17 2.90 3.25 4.862
2.20 2.00 3.40 3.38 4.03b
4.40 4.83 411 4.13 240°¢

a: significativo al
b: significativo al 5%
c: significativo al 10%

La estrategia de segmentacion de estos
cuatro grupos es coherente con su patrén
de especializacién. Asi, la banca al por
menor, determina como segmento estra-
tégico el de PYMES y empresas familia-
res, teniendo éste menor importancia
para la banca universal y, sobre todo,
para la banca mayorista. Para estos gru-
pos, sin embargo, es fundamental la
penetracion en empresas publicas.

Otro resultado interesante en cuanto a
segmentacion, es que el criterio de nime-
ro de trabajadores es escasamente valora-
do por los bancos universales a la hora
de determinar el tamafio de la empresa,
siendo muy importante este factor para la
banca minorista implantada en el seg-
mento empresarial.

Por lo que se refiere a producto, el grupo
que valora mas la configuracion de
paquetes es la banca minorista, siendo la
banca mayorista la que menos utiliza esta
accion. No obstante, la oferta de asesora-
miento es muy importante tanto para la
banca mayorista como para la banca
minorista que tiene implantacion en las
empresas no financieras.

Las acciones de distribucion son las varia-
bles con las que por separado se han obte-
nido diferencias de medias muy diferentes
estadisticamente para los cuatro grupos.
Asi, la banca minorista pura destaca como
principales acciones el aumento de la den-
sidad de la red, la instalacion de centros
de negocios en poligonos industriales y el
desarrollo de la banca telefonica. La banca

al por menor que da importancia a las
empresas valora de forma mas alta que el
resto de los grupos la reorganizacion de
oficinas y la especializacion por clientes
dentro de la oficina. La banca mayorista se
destaca por valorar escasamente, de forma
baja 0 muy baja, todas las acciones de dis-
tribuciéon y la banca universal por dar
valoraciones medias.

También las acciones de promocion y
venta que han resultado estadisticamente
diferentes para cada grupo se derivan del
enfoque que adoptan estas entidades a
nivel de especializacién, ya que las dos
acciones clasicas de comunicacion del
mercado minorista (uso del telemarketing
y el mailing) son las mas valoradas por
los dos grupos de banca al por menor.
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Por Ultimo, en cuanto a competencias del
departamento de empresas, sélo el anali-
sis de los clientes actuales ha sido una
accion significativamente distinta para los
cuatro grupos, teniendo mas competen-
cias en esta cuestion la banca universal y
la mayorista.

Conclusiones

En este articulo hemos demostrado que
existen distintos grupos estratégicos en
funcion de su actividad en un producto-
mercado 0 varios productos-mercado de
referencia. En concreto, las hipotesis for-
muladas en el segundo apartado eran:

1| El tamafio de las entidades —bancos
0 cajas- es una variable que determina la
estrategia, pues las entidades de mayor
tamafio tienden a estrategias universales
y las pequefias a estrategias de enfoque.

2| La variable institucional banco o caja
influye en la estrategia de marketing en
banca de empresas, que es distinta para
ambos tipos de entidades.

3| La distinta situacion de partida de
las entidades extranjeras frente a las
nacionales influye en su estrategia comer-
cial.

4| Existen diferencias entre banca de
empresas y de particulares, que se mani-
fiestan en el mayor peso que tienen las
entidades en una u otra actividad y que
se traducen en diferencias de resultados
—sobre todo en rentabilidad- de estas
actividades.

En cuanto a la primera hip6tesis, se ha
visto verificada parcialmente, puesto que
las entidades mas grandes aparecen en el
grupo 1 (banca universal) o en el grupo
4 (minorista-empresas). Unicamente una
entidad de gran tamafio (Caja Madrid) se
encuadra en el grupo de banca minorista.
Lo mismo ocurre con la segunda hipdte-
sis, ya que las cajas sélo estan en el ter-
cer y cuarto grupos.

La hipotesis sobre nacionalidad de las
entidades se puede confirmar asimismo al
observar tanto los grupos como sus

acciones de marketing, ya que las entida-
des extranjeras que han entrado mas
tarde en el mercado espafiol s6lo estan
actuando en el mercado mayorista.

Por ultimo, también se confirma la cuarta
hip6tesis mediante el analisis de resulta-
dos de las entidades, ya que las entidades
centradas en actividades de banca mino-
rista obtienen un mayor margen que las
que realizan actividades universales o de
banca mayorista.

Las principales aportaciones de esta inves-
tigacion respecto a las anteriores son:

0 No configuramos los grupos segun
una clasificacion basada en condicionan-
tes histdricos o legales, sino que observa-
mos la relacion que existe entre las enti-
dades sin juzgar a priori cual va a ser su
composicion.

0 Analizamos todas las posibles varia-
bles que permiten las estadisticas oficiales
que sirven para distinguir la estrategia de
especializacion de las entidades, asi
como las diferencias significativas que
puedan existir en resultados y composi-
cion de balances.

0 No sélo probamos las estrategias de
especializacion, actividad o producto-
mercado, sino que posteriormente, esta-
blecemos un nexo entre estas estrategias
y el marketing en banca de empresas.

La limitacion mas importante de esta
investigacion es que no se han utilizado
otros determinantes de la estrategia apar-
te de los ratios de actividad, aunque la
justificacion respecto a esta deficiencia ha
sido ampliamente comentada en el arti-
culo, puesto que nuestro propdsito era
observar solamente esta dimension. Por
otro lado, el andlisis estd hecho Unica-
mente para un afio concreto, sin observar
la evolucion de las entidades ni determi-
nar periodos estratégicamente estables,
tal y como se ha probado en otros traba-
jos. En este caso, la limitacion proviene
de la segunda fuente utilizada para medir
la estrategia de las entidades, esto es, la
encuesta, que Unicamente ha podido ser
llevada a cabo en un periodo determina-
do. Por (ltimo, los ratios determinantes
se han construido a partir del analisis de
los balances de las entidades, de ahi que
sélo se haya podido utilizar la informa-
cién que ofrecen las estadisticas oficiales.
De estas limitaciones, surgen las alternati-
vas para siguientes investigaciones. Es
nuestro proposito, continuar esta linea de
investigacion ampliando la muestra de
entidades que forman parte del sector
bancario.

Asimismo, en posteriores trabajos mos-
traremos el nexo existente entre la pers-
pectiva de grupos estratégicos desde el
output (basado en ratios de balance y
cuenta de resultados) y a partir del input
(recursos de las entidades). En efecto,
existen dos niveles de competencia den-
tro de la industria: el primario, donde las
empresas compiten por recursos y el
secundario, donde compiten por clien-
tes. El grupo primario de competencia se
puede establecer mediante configuracio-
nes similares de recursos que poseen las
entidades. Para ello, nos basaremos en
un panel de expertos que sirva para eva-
luar los recursos y capacidades de las
entidades, utilizando una teoria emer-
gente en el campo estratégico: la de
recursos y capacidades.

(*) Los datos en este articulo fueron obte-
nidos en 1994-1995. Por tanto, la informa-
cion esta referida a la fecha resefiada. No
obstante, los autores pensamos que tanto
las hipotesis que verificamos como los
restantes resultados siguen teniendo
plena vigencia.
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Notas

(1) Si se quieren entender estos aspectos con-
ceptuales y los trabajos desarrollados interna-
cionalmente, el trabajo de Mas (1994) propor-
ciona una vision exhaustiva sobre ellos.

(2) En cuanto a las variables utilizadas en el
andlisis empirico para identificar los grupos
estratégicos, la corriente mayoritaria de inves-
tigacion sigue el planteamiento de Cool y
Schendel (1987), distinguiendo entre compro-
misos de alcance y de recursos. Sélo hemos
utilizado los primeros pues, de acuerdo con el
objetivo principal del articulo, nos interesa
Unicamente la dimension producto-mercado.
(3) Ver Gomez, M. Estrategias comerciales en
Banca de Empresas: aplicacion al sector ban-
cario espafiol. Tesis Doctoral. Universidad
Auténoma de Madrid, 1997.

(4) Churchill, G.A. y Peter, JP. «Research
Design Effects on Realiability of Rating Scales:
a meta analysis, Journal of Marketing Rese-
arch, 21 Noviembre 1984, pag. 360-375.

(5) En nuestra investigacion utilizamos una
escala de cinco puntos para medir el grado de
aceptacion de los directivos bancarios respec-
to a una serie de afirmaciones sobre las estra-
tegias de la entidad.

(6) Grado de respuesta personal 100%; grado
de respuesta por correo 54%.

(7) Los datos han sido obtenidos a partir de la
informacion publicada en los anuarios de la
Asociacion Espafiola de Banca y la Confede-
racion Espafiola de Cajas de Ahorros de 1994.
Los criterios de clasificacion se han basado en
la cuota de mercado de las entidades, tanto
segln sus activos totales medios, siendo enti-
dades grandes aquellas que superan 1.500.000
millones de ATM, entidades medianas las que
estan entre esta cifra y los 400.000 millones y
entidades pequefias las que tienen unos ATM
inferiores.

(8) Estos ratios, que describimos posterior-
mente, estdn basados en las investigaciones
realizadas por Gual y Vives (1991), Martinez
Vilches (1992) y Mas Ruiz (1996).Con respec-
to a la informacion relativa a las variables que
han servido para conformar los ratios, se han
elegido aquellos en que no hay diferencias
entre bancos y cajas de ahorro a la hora de
presentar sus estados financieros, de forma
que los datos sean homogéneos.

(9) En Tesoreria consideramos Caja y Banco
de Espafia, Activos Monetarios e Intermedia-
rios Financieros de Activo. Inversiones Finan-
cieras se compone de Tesoreria, Inversiones
Crediticias brutas y Cartera de Valores.

(10) Existen varias técnicas para determinar el
ndmero 6ptimo de grupos. En una extensa
revision critica sobre la aplicacion del cluster
al analisis estratégico, dos autores americanos
mencionan como métodos principales la
observacion gréfica de los dendogramas, la

representacion en ejes de coordenadas del
ndmero casos y coeficientes de aglomeracion,
el criterio ctbico de agrupacion (CCC) y la
predeterminacion segun teorias previas. Asi-
mismo, sugieren la aplicacion de varios méto-
dos, ya que ninguno es concluyente. Hetchen,
D.J. y C.L. Shook, «The aplication of cluster
analysis in strategic management research: an
analysis and critique», Strategic Management
Journal, Vol. 17, paginas 446-447. Asimismo,
una explicacién detallada se puede encontrar
en Gomez, M «Andlisis cluster en los afios 90:
metodologia y critica.

(11) La forma de presentacion del balance de
las entidades no presenta una partida exclusiva
para crédito comercial, s6lo presenta el crédito
a clientes, por lo que resulta poco significativo
utilizar los ratios relacionados con el crédito.
(12) Anteriormente, hemos realizado un
MANOVA que ha mostrado que las diferencias
entre los cuatro grupos son estadisticamente
significativas en su conjunto para la estrategia
de segmentacion y las acciones de promo-
cion-venta.
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