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El estudio de | os grupos estratégicos se justifica por
la gran inportancia que tienen conb instrumento de gestion
enpresarial y de Marketing.

En Planificacion Estratégica se considera que
i nportantes el enentos que afectan directanente a la toma de
deci si ones enpresarial es, cono | as barreras de novi lidad, |as
cadenas de val or afiadido o | a gl obalizaci 6n, son inherentes
al concepto de grupo estratégico en la nedida en que su
impacto se refleja en el conportaniento estratégico, y por
tanto, en la formaci 6n de | os grupos en |la industri a.

En realidad, el concepto de grupo estratégico tiene
i npl i caci ones trascendent al es en esta di sci plina, pero quizas
| a mas destacable, y que, resune gl obal nente a | as denas, es
| a de ofrecer un punto de vista distinto para identificar |a
posi ci 6n conpetitiva relativa de | a enpresa, al sugerir una
forma sistematica de valorar su capacidad estratégica
(analisis de fortal ezas y debil i dades) en t érmi nos de vent aj a
conpetitiva rel ativa

A partir de la msma, se podria ir enunmerando diversas
aportaci ones de | os grupos estratégicos, entre | as que no se
debe ol vidar que proporciona informaci 6n expl otabl e acerca
de firmas que conpiten igual que |la propia enpresa, pero no
contra ella, sugiere estrategias alternativas enpl eadas con
éxito por enpresas simlares contra conpeti dores i nmportantes,
y aunmenta |la capacidad de la direccién de |la enpresa para
anticipar | as respuestas de sus rivales ("conjeturas"), entre
otras.

En consecuencia, y dada |l a i nportancia de | a conpet enci a
para | a gesti én enpresarial, se hace necesari o organi zar en
toda enpresa un "sistema de inteligencia® o analisis
sistematico de |os conpetidores que permita conocerlos vy

9



conprenderl os, para al canzar y sostener una posici 6n
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estrat égi ca basandose en una ventaja conpetitiva. En este
sistemn, y a nivel estratégico, el analisis de grupos jugaria
un papel central, identificando |os conpetidores de |a
enpresa, y analizando di versos aspectos de | os m snps, entre
| os que cabe citar, sus estrategias en térmnos de |os
factores cl aves de ventaja conpetitiva en una industria dada,
| as capacidades y Iimtaciones de |os diferentes niveles de
la enpresa, el perfil de respuesta, |as oportunidades vy
anenazas para | a enpresa, etc. A nivel operativo, |os grupos
estrat égi cos tanmbi én son un el enment o esenci al de i nfornmaci én,
al permtir un anplio conocimento del nuanmero de grupos,
t endenci a, conposicion, prioridades estratégicas, estilo
operativo, base de la ventaja conparativa, asi conpb la
conpetencia intragrupo e intergrupo.

Por otro lado, |os procesos de conpetencia y ventaja
conpetitiva sostenible constituyen, en la actualidad, la
esencia de la literatura de "Marketing Estratégico". De
hecho, | a reflexi én acerca de |l a natural eza de | a estrategi a
en Marketing y su relacion con |a Direcci 6n Estratégica, |a
organi zaci 6n y planificaci 6n de Marketing, han conducido a
| a anpliaci én del propio concepto de |a disciplina de form
gue ésta ha pasado a considerar explicitanente el papel de
| a conpetencia en |l a tonma de deci siones de Marketing (Day y
Wensl ey, 1983{}; Oxenfeldt y Moore, 1978{}).

En realidad, la investigacion de cual quier proceso
conpetitivo requiere el conocimento de |os patrones de
rivalidad, que a su vez, permten conocer la ventaja
conpetitiva. Todos ellos se nmanifiestan a nivel de grupo
estrat égi co.
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Por tanto, el concepto de grupo estratégico se configura
cono un elenento indispensable en el analisis de la
conpetencia en Marketing en la nedida en que permte
identificar |os conpetidores de |la enpresa en el mercado,
estimar la intensidad de la conpetencia en el msno,
nodel i zar nmejor |la conducta de | as enpresas conpetidoras en
| os mercados, examinar l|la evolucion de la estructura de
mercado en térmnos del ciclo de vida de la industria y del
producto, alcanzar las ventajas conpetitivas sobre la
conpetencia, etc.

Consecuentenente, en los dltinbs afios, el concepto de
grupo estratégico se ha convertido en un area de
i nvestigaci 6n con un futuro pronetedor en Marketing. Entre
las principales lineas de investigacion existentes, cabe
citar: el desarrollo de definiciones alternativas de grupo
a partir del concepto de segnento de nercado o "nicho"
(Harrigan, 1980{}; Hatten y Hatten, 1987{}); el estudio de
| as diferencias en | os beneficios intraindustriales a partir
de |l a "heterogenei dad del consum dor" (Hallagan y Joerding,
1983{}, 1985{}; Butters, 1977{}; Salop y Stiglitz, 1982{}),

y
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de la "imtacién incierta" (Lippman y Runelt, 1982){}; la
aportaci 6n de dinensiones tedricas de estrategia para la
formaci 6n de grupos, relacionadas con |os conceptos de

pr oduct o- mer cado, necesi dades de | a clientel a, y
conportamento de conpra, asi cono de dinensiones
perceptuales de la "clientela" (Frazier y Howell, 1983{};

Easton, 1988{}; Cunningham y Culligan 1988{}); vy la
identificacién de barreras de novilidad centradas en la
demanda o el mercado (McGee y Thomas, 1986{}, 1989{}; Navi ar,
1989{}), entre otras.

Teni endo en cuenta estas consi deraci ones, el propésito
general de esta investigaci 6n consi ste en revi sar el concepto
de grupo estratégico asi conp sus fundanmentos tedricos,
nmet odol ogi as de estudi o, probl enas enpiricos e inplicaciones.
Asi mi sno, se efectuaréa un aplicacion enpirica |ongitudinal
en el sector financiero que permta estudiar | as
caracteristicas dinadmcas de los grupos, por |o que
previ anente se anal i zaran con detal | e | os estudi os real i zados
hasta | a fecha en dicho sector
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CAPI TULO |

GENERALI DADES DE LOS CRUPOS ESTRATEGQ COS




1. 1 NTRODUCCI ON.

En esta prinmera parte de |la investigaci 6n se introduce
y define el concepto de "grupo estratégico" de enpresas en
el marco tedérico desarrollado a partir del esquena
estructura-conduct a-resul tados de | a economi a i ndustrial. En
este contexto, el grupo se concibe conb una unidad de
analisis internedio entre la industria y la enpresa. A la
enpresa corresponde elegir la industria en |la que conpetir,
asi comp localizar el grupo estratégico en el que
posi ci onar se adopt ando | as di nensi ones y acci ones necesari as
para ello.

Desarrollos recientes de |a denominada "teoria de la
enpresa basada en |os recursos" cuestionan al gunos de | os
pl ant eam entos anteriores y critican su capaci dad para probar
la relacion entre elenentos estructurales y los diferentes
resul t ados obt eni dos por | as enpresas. En su |l ugar, proponen
despl azar |a atenci 6n desde el exterior de la enpresa, la
industria, al interior de la msm, SusS recursos Yy
capaci dades Unicos e ininmtables. En principio, estos nuevos
pl ant eam ent os sugi eren dudas sobre la virtualidad de la
estratificaci on industrial. Hoy, sin enbargo, se han sentado
| as bases para identificar "grupos estratégi cos" desde |la
nueva perspectiva teorica.

Con estas consideraciones, el capitulo prinero se
organi za de la forma siguiente: el andlisis de la estructura
de la industria y sus elenmentos se trata en el apartado
segundo, el tercero aborda wuna serie de definiciones

15



alternativas del concepto de grupo estratégico, y por ultino
se describen los distintos esquenas clasificadores de |as
i nvestigaci ones enpiricas realizadas sobre formaci 6n de
gr upos.
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2. LA ESTRUCTURA DE LA I NDUSTRI A Y SU EVOLUCI ON

La estructura de la industria hace referencia a una
serie de elenentos relativanente estables del entorno de |la
enpresa: naturaleza y grado de l|a diferenciaciodn de
product os, concentraci 6n, econom as de escala, nunero vy
di stribucién por tanmafios de |los oferentes y de Ios
conpradores, velocidad del canmbio tecnoldégico en |os
product os y procesos, innovaci ones en | a distribucio6ny grado
de conpetenci a internaci onal

Las opiniones entre |os autores de O ganizacién
| ndustri al est an di vi di das respecto al gr ado de
di screcionalidad de |la conducta enpresarial en el contexto
de |l a industria. Los investigadores tradicional es consi deran
que |l a estructura determ na | a conducta de | as enpresas y sus
resul tados. Menos estrictos, |os autores nodernos destacan
| as diferencias estratégicas de |as enpresas influenciadas
por sus conportam entos. Estos ultinbs mantienen que tanto
| a estructura cono | a conducta determ nan | os resul tados de
| as enpresas en un sector industrial.

Las industrias, sin enbargo, no son estaticas, sino
di nAmi cas. La forma en que se produce l|la evolucién de su
estructura ejerce unainfluenciainportante sobrela eficacia
de las conductas alternativas que pueden adoptar |Ias
enpresas. La consecuencia innediata es que en |las distintas
fases de la evolucidén una serie de acciones, recursos Yy
capaci dades pueden resul tar mas apropi ados que otros en orden
a |l a obtenci 6n de resultados rel ativanente superiores.

La econom a industrial clasica nodeliza |a evol uci 6n de
la industria basandose en el concepto teoérico de ciclo de
vida del producto y de la industria. Sin enbargo, dicho
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concepto tiene un valor limtado cuando se analizan |as
fuerzas concretas responsabl es de |a evol uci 6n de la
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industria, o se trata de predecir su posible estructura
futura. Es decir, las industrias no evol uci onan necani canent e
y de la msm forma a través de las distintas fases. De
hecho, las enpresas pueden influenciar |a secuencia de
evol uci 6n con sus deci siones de inversioén en innovaci 6n de
product o, procesos, etc.

La nmoderna Organizaci 6n Industrial se ha centrado en
exam nar fuerzas evolutivas especificas que influencian
directanente | os el enentos mas i nportantes de | a estructura
existente de la industria. Por ejenplo, las fuerzas
evol utivas pueden incluir: innovaciones en el disefio de
productos, o en |os métodos de marketing que afecten a la
di ferenciaci 6n de productos existente, o abran nuevas
posi bilidades a | a conpetencia no de precios; innovaci ones
en las tecnologias de proceso o transporte, que pueden
alterar |as econonias de escala y afectar serianente a la
estructura conpetitiva de costes.

La conclusidn al respecto es que resulta de vita
i nportancia percibir | as fuerzas evol utivas presentes en una
i ndustria que inducen transformaci ones continuas, dado que
tales canbios ejercen una influencia directa sobre Ila
conducta de |las enpresas y |la natural eza de su interaccién
conpetitiva.

En apartados siguientes, verenos conb el concepto de
Grupo Estratégico introduce una nueva forma de entender |a
conpetencia en una industria, asi conmo de explicar |os
procesos evol utivos presentes en | a m sna.

Volviendo a los elementos estructurales, o fuerzas
sectoriales internas, determ nan |a dinam ca conpetitiva, y
junto a |l as fuerzas externas que afectan a todas | as enpresas
de la industria en distinto grado, determnan |as
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posi bi |l i dades de beneficios de un sector que, a su vez
di stingue wunas industrias de otras en térmnos de su
"atractivo" para |los participantes potenciales. Entre |as
fuerzas internas que pueden afectar negativa o positivanmente
a los beneficios de | a industria di sefiando | a conpetenci a de
la msma, estan: el nanmero de enpresas existentes, |os
entrantes potenciales, |os proveedores, |os conpradores, y
| os sustitutos de | os productos de |l a industria.

En cada una de ellas intervienen una serie de el enentos
estructurales, que mnimzan |a anmenaza que suponen |as
fuerzas para | as enpresas de la industriay con ello ejercen
un efecto positivo sobre |os beneficios nedios potenciales
de la msma. Por ejenplo, la existencia de barreras de
entrada disuade a los entrantes potenciales y con ello
ej ercen un efecto positivo sobre | os beneficios.

Sin enbargo, |as fuerzas externas e internas provocan
una anplia variacion en el rango de 1los beneficios
enpresariales de | aindustria. Anivel de enpresa individual,
| a rentabilidad esta determ nada por | as fuerzas que af ectan
a la oferta y demanda en |os productos-nercados en que
interviene, su posicion conpetitiva y su estrategia.
Consecuentenente, |os resultados de una enpresa dependeran
de | a natural eza y ej ecuci 6n de | as estrategias conpetitivas
en la industria. La estrategia conpetitiva de |a enpresa se
puede definir utilizando distintas dinensiones que
diferencian | as enpresas de una industria entre si, y que a
Su vez contribuye a sus resultados relativos enla industria.
El objetivo de la estrategia consiste en encontrar una
posici6n en la msnma que pernita a | a enpresa def enderse de
| as fuerzas conpetitivas e influenciarlas en su favor

Entre la industriay |la enpresa se interpone el concepto
antes citado de grupo estratégico, para explicar la
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persistencia en las diferencias de rentabilidad entre
conjuntos de enpresas con estrategias simlares. En el
apartado si gui ente se abordara esta cuesti 6n en profundi dad.

En resunen, | a aproximaci én clasica de | a Organi zaci 6n
Industrial a la estrategia conpetitiva atribuye una parte
i nportante de | os beneficios de | as enpresas i ndividual es al
atractivo de la industria en la que rivalizan. Ora parte
sustancial de los msnos refleja la influencia estructural
debida al grupo estratégico donde se localiza |a enpresa,
siendo | a parte remanente de | os beneficios resultante de | a
forma en que ésta inplanta y desarrolla su estrategia. Los
beneficios de |l a industriay del grupo estan protegi dos y son
sosteni bles en | a nedida que existan barreras de entrada y
novilidad que inpidan o limten la entrada de nuevos
conpet i dor es.

Con este cuerpo teérico de referencia la estrategia
conpetitiva de la enpresa ha tendido a resaltar |as
cuestiones rel ativas al posicionanm ento conp una cuesti 6n de
el eccién entre "alcance", y ventajas de costes o de
di f er enci aci on.

3. EL CONCEPTO DE GRUPO ESTRATEG CO DE EMPRESAS

Anal i zando | a estructura, |as enpresas de una industria
se pueden segnentar en diferentes grupos en base a |as
simlitudes que se pueden obtener a partir de sus posiciones
de nercado, y de | os activos y/o capaci dades utilizados para
apoyar| as.

Las i nvestigaci ones al respecto conenzaron en | os afios
setenta en el Departanmento de Econonia de Harvard. Caves y
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sus discipulos iniciaron la nodificacion de las teorias
tradi cional es de Mason (1939){}/Bain (1956){} sobre
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estructura y resultados de la industria, incorporando |os
di ferent es posi ci onam ent os que adoptan | as enpresas a nivel
individual, y abriendo con ello la investigacio6n sobre
"grupos estratégi cos" de enpresas.

Paral el amente, la investigacién de la Direccion
Estratégica de la Universidad de Purdue, representada a
través de Schendel, Cooper y sus col aboradores, enpezé a
expl or ar las relaciones enpiricas entre elecciones,
i nterpretadas cono estrategias, y resultados obteni dos por
| as enpresas. Estos trabajos denostraron por prinera vez |a
exi stenci a de heterogeneidad intra-industrial y obtuvieron
evidencias enpiricas soOlidas de l|la existencia de grupos
estrat égi cos.

En |la base de todas |as investigaciones referentes a
grupos estrat égi cos esta | a observaci 6n de que | as enpresas
de una industria difieren unas de otras y de que existe una
cierta persistencia en tales diferencias, reflejadas en
di screpanci as de resultados a |lo | argo del tienpo.

Sin enbargo, una de las dificultades mas i nportantes a
la hora de aplicar el concepto se refiere a su definicion.
En este sentido, hoy se admte con generalidad que el
concepto de estrategia esta en el origen de por qué |as
enpresas difieren unas de otras y de por qué existe una
cierta inercia asociada a estas diferencias. Por tanto, |la
definici én de grupo estratégi co dependera fundanental nente
del concepto de estrategia en que esté basada.

Al respecto se distinguen dos perspectivas teédricas
fundanment al es. La que consi dera que | a estrategi a conpetitiva
conprende una serie de activi dades encam nadas a posi ci onar
a la enpresa en la industria. Postura que atribuye |la
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obtenci 6n de | as ventajas a una posici 6n producto-nercado y
una configuraci 6n de actividades internas que |a refuerza.
Las activi dades consi deradas se i nterpretan habitual nente en
térm nos de una serie de dinensiones observadas (Porter

1980){} o percibidas conp i nportantes para | a estrategi a por
la alta direccion de |la enpresa (Dess y Davis, 1984){}.

Una corriente de literatura alternativa apreci a excesivo
el énfasis puesto en el posicionam ento producto-nercado,
proponi endo una perspectiva basada en | os activos y recursos
de la enpresa y en los inpedinentos existentes en |os
nmer cados de factores al flujo de tal es activos. Esta posicion
destaca fundanentalnmente la inportancia de |o0s recursos
especi al i zados, dificiles de obtener, imtar y sustituir,
para al canzar una ventaja conpetitiva sostenible y obtener
un potencial de rentabilidad relativanente alto.

En resunen, |a idea subyacente en todo ello es que |la
exi stencia de estrategias enpresariales distintas tiene una
base conmin en dos hipétesis, una del |ado de |la demanda y
otra del lado de la oferta: (a) los consumdores difieren
anpl i anente en sus preferencias (gustos) y requerim entos de
productos, |lo que da lugar a grupos de consum dores o
segnentos distintos, y en consecuencia a posicionani entos
producto-nercado diferentes, y (b) las enpresas poseen
activos, recursos o0 capacidades distintivas que pueden
capitalizar en su favor

El resultado comin es que existen diferencias, y que
éstas son en gran parte debi das a deci si ones organi zaci onal es
autonomas, lo que Ileva a la conclusion de que Ios
agrupam ent os observados son en buena nedi da el resultado de
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| as decisiones estratégicas y no sélo consecuencia directa
de | a estructura de la industria.

La sinpl e constataci 6n de | a existencia de grupos, conp
verenos después, denota |la existencia tanto de diferencias
cono de simlaridades en | as el ecci ones estratégi cas de | as
enpr esas.

El concepto de grupo estratégico pretende identificar
estructuras basandose en la simlaridad observada en |a
conducta seguida o intentada por |as enpresas de un
determ nado sector industrial. Se denom nan estratégicos
porque el criterio de estratificacion, las elecciones
estrat égi cas, son de natural eza esenci al nrente a | argo pl azo,
costosas y dificiles de canbiar, resultando en estructuras
de grupo relativanmente estables y fuertes.

3.1. Definicién de G upo Atendiendo a |la Estrateqi a conp

Conj unt o de Di nensi ones.

En una industria se pueden identificar configuraciones
de enpresas que siguen estrategias simlares a lo |argo de
una seri e de di nensi ones cl aves, a |l as que se denoni na grupos
estratégicos. El térmno | o acuiid Hunt (1972){} al detectar
asinetrias entre las enpresas de una industria. En su
opinion, el fundanento del concepto se encuentra en
"mnimzar la asinmetria econdénica en cada grupo", o |lo que
es |lo msno, maximzar |a honogenei dad. La forma natural de
asi gnar enpresas a grupos es por referencia al os conponentes
de su estrategiay susimlitud con |os de otros m enbros del

gr upo.
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Las enpresas de un grupo presentan un alto grado de
honogenei dad, usual nente reconocen su interdependencia de
nmer cado, conprenden y anticipan bien |os novimentos del
resto de sus menbros y es probable que reaccionen de forma
simlar a los fenbénmenos externos al grupo y a la industria.

En canbi o, |as enpresas en grupos diferentes son nucho
mas heterogéneas y pueden no considerarse a si msnas
conpetidores directos y nucho nenos entender en todos sus
extrenos |os novimentos estratégicos del resto de |as
enpresas, siendo probable que reaccionen de forma diferente
a los fenonenos externos a |la industria.

Exi ste una anplia variedad de razones por las que |as
enpresas deciden posicionarse en un determ nado grupo
estrat égi co: (a) capaci dades y conpetenci as di stintivas, (b)
preferencias diferentes de segnentos de consum dores, (c)
distintas actitudes ante el riesgo de |os gestores, (d) la
historia de la industriay del grupo que pueden inpedir a los
entrantes posteriores seguir con facilidad las msnas
estrategias que |las enpresas instaladas previanente, y e)
ciertas causas exogenas (canbios de tecnologia o en la
conducta del conprador) pueden canbiar los limtes de la
industria y producir nuevos grupos en el sector.

Los participantes en un sector diseflan su estrategia en
base a | as di nensi ones cl aves que varian de sector a sector
de acuerdo con su estructura y evolucién. Las dinensiones
son, en buena nedida, nmanifestaciones de |os elenentos
estructurales presentes en la industria. Consecuentenente,
| as enpresas en una industria pueden diferir con respecto a
sus especializacién productiva (anplitud de su linea de
productos), nercados geograficos servidos, canales de
di stribuci6n utilizados, nétodos de venta, etc.
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Porter (1980){} sugirid una definicidn de grupo
estratégico basada en la simlaridad de la estrategia
conpetitiva de las enpresas: "Un grupo estratégico es un
conjunto de enpresas en una industria que siguen |a msnm o
simlares estrategias para conpetir a lo largo de una serie
de di nensiones claves... Usual nente, hay un pequefio namero
de grupos estratégicos que captan las diferencias
estratégicas fundanentales entre las enpresas de la
i ndustria".

A nivel de grupo estratégico lo relevante, segun Coo

y Schendel (1987){}, es la estrategia de negoci o, que conp
nmini o esta formada por dos conjuntos de activi dades con | as
que | a enpresa intenta obtener una ventaja conpetitiva: (a)
| as rel aci onadas con el "al cance" de | os negocios, y (b) |as
referidas al "conpromso de recursos”. El concepto de
"al cance" incluye normalnente decisiones relativas a
segnent os de nercado, tipos de productos/servicios ofrecidos
en |los nmercados seleccionados y anbito geogréafico de la
estrategia. El "conprom so de recursos" se define para
incluir su utilizacion (recursos financieros, hunanos, etc)
en aquellas éareas funcionales que son consideradas
i mportantes para apoyar una posicién producto-nercado
det erm nada. Una conbi naci 6n singular de conproni sos de
"al cance" y recursos define laestrategia conpetitiva segui da
por |l a enpresa en un sector industrial.

A partir de | os dos conponentes de | a estrategia a nivel
de negoci o, estos autores ofrecen una definiciédn mucho mas
preci sa del concepto de grupo estratégi co cono: "conjunto de
enpresas conpitiendo en una industria sobre |a base de
conbi naci ones simlares de "al cance"” y conprom so de
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recur sos".

Aunque esta definicidén sigue siendo nmuy general, tiene
la virtud de incorporar |os conponentes que, conp mnino,
deben ser considerados, |o que facilita |la determ nacién
posterior de l|las variables que |os especifican, haciendo
operativo el concepto de grupo.

No obstante, los msnpbs autores reconocen que |a
formaci 6n de |la estrategia inplica tanbién a |os niveles
corporativo y funcional de |a organizaci 6n (ademas del de
negoci 0), pero no | os consideran para sinplificar el anélisis
y por su dificultad de estudio. De hecho, 1|os grupos
estrat égicos pueden canbiar con |os niveles de la
organi zaci 6n y con | os conmponentes de al cance y de recursos
utilizados, dando lugar al concepto de grupos estratégicos
"sol apados" (Fonbrun y Zajac, 1987){}.

3.2. Definicién de G upo basada en | os Activos y

Capaci dades de | a Enpresa.

La estrategia a nivel de enpresa se ha definido
tradi ci onal mrente de forma genérica cono "el ajuste entre | os
recursos y capacidades internos de la enpresa... y las
oportuni dades y riesgos derivados de su entorno” (G ant,
1990){}. La teoria energente de |la enpresa basada en |os
recursos sefiala que la investigacion de la estrategia ha
estado excesivanente centrada en |la segunda parte de la
definicién, en | os aspectos externos, resaltando el analisis
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de la estructura de la industria y el posicionamento de |la
enpresa. En su lugar, propone destacar el lado interno
enfatizando el papel de los recursos y capaci dades de la
enpresa cono fundanento de la estrategia y conop fuente
principal de |os beneficios de la m snma

La | 6gi ca subyacente se encuentra en que | 0S recursos
proporcionan a la estrategia una base mas estable que I|os
posi ci onam ent os product o- mercado. Esto se debe ala creencia
de que la orientacién externa es inestable debido a la
vol atilidad de | as preferencias de | os consum dores, y a que
sus requerimentos y las tecnologias para satisfacerlos
canbi an conti nuanente. Por ello, |la base de |la estrategia a
ni vel de negoci o debe apoyarse en | o que | a enpresa es capaz
de hacer, mas que en | as necesi dades que busca sati sfacer.

La estrategia en esta perspectiva esta basada en |os
recursos entendi dos cono i nputs del proceso productivo, y en
| as capaci dades, resultado de | a i ntegraci 6n de | os recur sos,
que inplican patrones conplejos de coordinaciodn entre
personas y entre éstas con |los recursos. Mentras que |os
recursos sustentan | as capaci dades, éstas son | a base de |la
ventaja conpetitiva de | a enpresa

Una enpresa obt endr& beneficios superiores si su ventaja
conpetitiva es sostenible, para |o que necesita recursos
duraderos, dificiles de identificar y entender por |os
rivales, inperfectanente transferibles, no reproducibles, y
de los que por ser claranmente de su propiedad ostente el
control indiscutible.

Dierickx y Cool (1989){} conparten esta visiodn de que

la investigacion sobre estrategia ha estado denasiado
centrada en que | as posi ci ones product o- ner cado privil egi adas
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constituyen | a base de |as rentabilidades extraordinari as,
y sostienen | a opinidn de que se ha pasado por alto el que
| as enpresas necesitan desarrollar y utilizar una "cesta de
recursos" para proteger tal posicion. Defienden que el nucl eo
de la estrategia conpetitiva de |la enpresa se encuentra
formado mMAs por wuna "cesta de activos" que por una
conbi naci 6n product o- mercado el egi da para su enpl eo.

Dierickx y Cool (1989){} argunentan, sin enbargo, que
| as enpresas en la inplantaci 6n de su estrategi a producto-
mer cado, utilizan activos negoci abl es que se pueden conprar
y vender en |os nercados de factores estratégi cos (Barney,
1980){} vy activos no negociables que son acunul ados
i nternanente. Los activos negoci abl es no pueden apoyar |la
obt enci 6n de una ventaj a conpetitiva sostenible preci sanente
porque son |ibremente negoci ables. Son |os no negoci abl es,
que |l a enpresa debe construir y mantener a un determ nado
nivel de oferta, |os que constituyen |a base de |la ventaja
conpetitiva de | as enpresas

El "stock" de activos estratégicos se acumul a el i gi endo
patrones de "flujos" durante un periodo de tienpo. La
cuesti 6n fundamental aqui es que mentras los flujos se
pueden aj ustar instantaneanente, |os stocks no. Es decir, se
requi ere de un patrén consi stente de flujos de recursos para
canmbi ar el stock acunul ado de recursos estratégicos. De esta
forma, |a dinensidn clave de | a fornul aci 6n de | a estrategia
consiste en realizar |las elecciones apropiadas de gastos
estrat égicos (flujos), con vistas a acurular |os recursos y
capaci dades requeri dos para segqguir una estrategi a
det erm nada. Los activos nas inportantes, desde este punto
de vista, son los no negociables, no imtables y no
sustituibles. Conello, |aestrategi a de una enpresa consi ste
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en | a el ecci 6n de un patron tenporal Optino de "flujos", de
forma que se alcance el nivel de "stocks" que determna |a
posi ci 6n conpetitiva y el potencial de rentabilidad. Es
decir, las diferencias de resultados entre enpresas seran
fruto de sus stocks, no de sus flujos. Por ello, no se pueden
explicar las diferencias de resultados en base a gastos
corrientes.

Nohria y Garcia-Pont (1991){} proponen, en consecuenci a,
gue | a definicidn de grupo estratégi co se debe basar en | as
di ferenci as de recursos y capaci dades estrat égicas entre | as
enpresas de una i ndustria. Una definicién de grupos conp ésta
supone que: (a) cada grupo tiene una fuente distintiva de
vent aj as conpetitivas que no puede ser facilmente i mtada por
otros grupos. Esto es asi porque |as capacidades son
dificiles de imtar o adquirir por la existencia de
"imtabilidad incierta". Es decir, | as capaci dades
estrat égicas son el resultado de una secuencia UuUnica de
deci siones que no puede ser imtada conpletanente o con
certidunbre. (b) Las enpresas de un grupo son igual nente
vul nerables a | os canbios del entorno. Dado que tienen |as
m smas capaci dades estan sujetas a las msnmas fuerzas
i nerci al es de canbio. Es probable que se vean afectadas de
la misma forma por |os "schocks" externos. (c) Las enpresas
de un grupo actuardan de la mnmsma forma frente a la
i ncertidunbre.

Fi nal nente, conviene discernir el concepto de grupo
estratégico de otros afines, conmb son tipo y bloque
estrat égi co. Con respecto al prinero de ellos, Day, DeSarbo
y Oiva (1987){} distinguen |a noci6n de "grupos
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estratégicos" y la de "tipo estratégico". Las enpresas con
"estrategias conpetitivas simlares", aunque no en la msm
i ndustria conp se caracteriza a |os "grupos estratégi cos",
son del msnb "tipo estratégico". Asimsnp, hay que
di ferenci ar el concepto de "bl oque estrat égi co” basado en | as
alianzas estratégicas, y su nayor o nenor intensidad,
exi stentes entre | as enpresas, cono proponen Nohriay Garci a-
Pont (1991){}.

3.3. Barreras de Myvilidad v Mecani snbs de Al sl am ento.

En el centro de la teoria de grupos estratégi cos estéa
la idea de |la existencia de rigideces asociadas al canbio.
Ri gi deces que vi enen dadas por |a existencia de barreras de
novi | i dad, cuya caracteristica esencial radica en que otorgan
una ventaja relativa de costes frente a |los denas
parti ci pantes.

Las barreras de novilidad se basan en condici ones de
oferta y de nmercado, asi conmp en recursos financieros y
operativos. En gran nedida reflejan decisiones de |as
enpresas y, por tanto, son una forma de definir |as
di mensi ones estrat égicas o | os recursos di sponi bl es para | as
m smaes.

Las barreras de novilidad se manifiestan cono "I os
costes absolutos que inplicaria noverse de un grupo
estratégico a otro, o conb la penalizaci6n de costes
variabl es u operativos que el nuevo entrante tendria que
soportar en relacion a | os nmienbros ya presentes" (MGCee,
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1985){}. Con otras palabras, |la existencia de barreras de
nmovi | i dad supone que | os beneficios asociados al canbio de
grupo se veran reduci dos por sus costes esperados, |o que
actuard cono disuasor del msno. La estructura de grupo no
tendria sentido si no existieran costes ligados a |a
imtacion. En resunen, el canbio de estrategia resulta
costoso, y cuanto més diferente es | a estrategi a nas cost 0so
es el canbio, por o que hace nmas dificil la imtacion. Por
ello, las diferencias de beneficios tienden a mantenerse a
medio y largo pl azo.

Las barreras de novilidad, su altura e intensidad,
dermuestran que | os grupos estrat égi cos son i nportantes porque
i ndi can qué caracteristicas de | as enpresas se pueden enul ar
facilmente, y cuéles constituyen la base de su ventaja
conpetitiva sostenible. En este sentido, podrian apoyar |a
formaci 6n de grupos en | as dos teorias sefal adas.

Sin enbargo, a diferencia del supuesto aparentenente
inmplicito (las barreras de novilidad son simétricas) en gran
parte de la literatura de grupos estratégicos |as barreras
de novilidad son asimétricas. Evidencia enpirica ha
encontrado entre otros Brock (1975){} en la industria de
ordenadores. Hatten y Hatten (1987){} argunentan que I|a
asinetria es una condi ci 6n necesari a para | a evol uci 6n de una
i ndustria. A nenos que una enpresa pueda nobverse a una
posi ci 6n asimétrica en relacién a sus conpetidores y |as
enpresas de su grupo, | a estabilidad industrial preval eceraé.
Cuando wuna enpresa alcanza wuna ventaja y enpieza a
explotarla, ha conseguido una asinetria beneficiosa.
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Las caracteristicas definitorias de |os grupos
estrat égi cos proceden de la naturaleza de |as barreras de
novi |l i dad que | os protegen. Las barreras, a su vez, surgen
de estrategi as rel aci onadas con el nercado, caracteristicas
de la oferta de la industria, y elecciones de |a enpresa,
cada una de ellas con una serie de variables que la
especifican. Caves y Porter (1977){} describieron Ias
barreras de novilidad cono fuerzas estructural es que i npiden
a |l as enpresas canbiar |ibrenente su posicion conpetitiva y
gue son sustanci al mrent e i ndependi entes de | as acci ones de | as
enpr esas.

En el caso de la teoria de |os recursos, el concepto
tedérico fundanmental para explicar |la sostenibilidad de |os
beneficios es el de | os "necani snos de ai sl am ento" (Runelt,
1982){}. Se trata de una noci 6n anéloga a | a de barreras de
entrada a nivel de industriay de novilidad a nivel de grupo.
Los mecani snos de ai sl amiento son barreras ala imtacioén que
explican | os beneficios y que proporcionan una racionalidad
aladiferenciaentre enpresas. Los necani snos de ai sl am ento
son el resultado de las conexiones entre wunicidad vy
"anbi guedad causal " (Lipprman y Runelt, 1982){}.

Una distincidn inportante entre | as barreras de entrada
(novilidad) y los necanisnos de aislamento es que |as
primeras son activos col ectivos de una i ndustria o un grupo,
y estan sujetas a problemas de "free-riding" y subprovisién.
Los necanisnbs de aislamento inplican inversiones en
recursos y capaci dades a nivel de enpresa.
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Caves y CGhemawat (1992){}, sin enbargo, identifican el
concepto de barreras de novilidad al de "necanisnbs de
ai sl am ent 0". Anbos se refieren, en su opini 6n, a condi ci ones
duraderas que garantizan la obtencidén de beneficios
superiores a las enpresas favorablenente situadas en la
i ndustria, y que no pueden ser i mtadas rentabl enente por sus
conpetidores. Es decir, las barreras de novilidad son |os
factores asoci ados a | as diferenci as sost eni das de benefi ci os
i ntraindustri a.

4. PERSPECTI VAS DE LA | NVESTI GACI ON EMPI RI CA SOBRE
GRUPCS ESTRATEG COS.

La investigaci6on enpirica realizada hasta el nonento
sobre grupos estratégicos, es nmuy anplia y diversa. Varios
autores han intentado sistematizarla utilizando para ello
punt os de vista distintos. Un esquena de | os m snps se puede
ver en el Cuadro 1.1.

Hatten y Hatten (1987){} han seguido el criterio del
nuner o de vari abl es utilizadas, cl asi fi cando | as
i nvestigaci ones en esquemas bivariantes y nultivariantes.
Cool y Schendel (1987){} han discrimnado en funcio6n de |a
disciplina teb6rica de referencia, di stinguiendo |as
i nvestigaci ones de | a Econonia de | a Organi zaci 6n | ndustri al
de las realizadas desde l|la perspectiva de |la Direccion
Estrat égi ca. Thomas y Venkatraman (1988){} han utilizado |la
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CUADRO 1.1

PERSPECTI VAS DE LA | NVESTI GACI ON EMPI RI CA SOBRE GRUPCS ESTRATEG COS
Q4444444844488 4448484448484844484844484844484848444848444848444848484484484848448484448484448484844484844484844484848444848444848444848444484844484844484444444444444444444

Criterio discrimnante

Ti pos de Investigaciones

233313333331333133313311333133133313313311333133113331331333133313311333133113331331333133313311333133113331331133131313))11)))))))

1

Segun el ndamero de vari abl es
enpl eadas (Hatten y Hatten, 1987)

Segun | a disciplina tedrica
(Cool y Schendel, 1987)

Segun | a forma de especificar la

estrategia y el enfoque inductivo
o deductivo utilizados (Thomas y

Venkat raman, 1988)

Cinco Criterios de Jegers (1989),
i) la forma de nedir |os grupos
ii) el uso dado a las variables
iii) relacién grupos e industrias
iv) la unidad de analisis

v) el nivel de andlisis

Cl asificaci 6n de Reger y Huff
(1993)

-Clasificaci6n bivariante

-Clasificaci6n multivariante: - Agrupaci 6n basada en | a netodol ogia directa
(Custer, Factorial de tipo Qo S, etc)
- Agrupaci 6n basada en | a netodol ogia indirecta
(Factorial y duster conbinados)
-Escal a Mul ti di mensi ona
- Mbdel os Logit
-Enfoque de la Teoria de Juegos

- Organi zaci 6n Industria
-Direcci 6n Estratégica

-G upos "a priori" con pocas di nmensi ones
-G upos "a posteriori" con pocas di nensi ones
-G upos "a priori" con muchas di nensi ones
-G upos "a posteriori" con muchas di mensi ones

-Directa e indirecta

-Delimtar grupos, clasificar industrias, e investigaciones posteriores
-Una industria, varias industrias, y a través de la industria
-Diferencias entre grupos, industrias y enpresas

-G upos, enpresas e industria

-Di nrensi ones de estrategi a propuestas por el investigador
- Di nrensi ones de estrategi a percibidas por |os directivos

Q4444484844488 4448484444848444848444848484484484844484844484844484484844484844484844448484448484448484448484444848444848444848484448484448484448448444484844444444444444444
FUENTE: El aboraci 6n Propi a
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dobl e regl a de vari abl es y aproxi maci 6n a | a formaci 6n de grupos,
obt eni endo una cl asificaci 6n con cuatro ti pos de i nvesti gaci ones
enpiricas. Jegers (1989){} ha establecido una estructura de
revi si 6n basada en cinco el enentos, |a forna de nedir | os grupos,
el uso dado a las variables, la relaci6n grupos-industrias, |la
uni dad de analisis, y el nivel de analisis. Por ultino, Reger y
Huf f (1993){} han realizado una distincidén segun que |as
vari ables se deriven teoricanente o las creen |os decisores a
partir de sus percepciones sobre la estrategia conpetitiva
utilizada por |as enpresas.

4.1. Casificacion de Hatten v Hatten (1987){}.

Hatten y Hatten clasifican |las investigaciones enpiricas
reali zadas en orden a formar grupos en funci6n del ndanero de
variables wutilizadas, conb bivariantes y nultivariantes vy
atribuyéndoles a las mismas objetivos distintos. |Incluso,
Harrigan (1985){}, con anterioridad, hace referencia a esta
cl asificaci 6n, sefial ando que |la gran variedad de técnicas para
segnentar | os conpetidores se dividen en agrupaci ones "a priori"
o bivariantes y |as generadas con algoritnos de ordenador
(mul tivariantes).
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4.1.1. Esquenms Bivariantes de C asificaci on.

Esta corriente de i nvestigaci 6n sugi ere que se pueden formar
grupos y analizar industrias en base a pocos factores cono el
tamafio y el patrén de integraci 6n. Los agrupam entos se basan en
el juicio del i nvestigador mMAs que en aproxi naci ones
est adi sti cas.

La caracteristica conpartida por estos estudios es el
énfasis en las sinmlaridades y en | os esquenas parsi noni osos de
cl asi ficaci 6n (pocos grupos), aplicando para ell o una fornul aci 6n
muy anplia de |la estrategia de |a enpresa.

Nor mal mente, |as dinmensiones elegidas se utilizan para
el aborar nmapas o gréaficos, que ofrecen inportantes posibilidades
a la hora de analizar | os grupos estratégi cos. En este sentido,
McNanee y MHugh (1989{}, 1990{}) describen, incluso, Ia
i ntensidad conpetitiva en los msnbps a través de elipses cuyas
areas y ejes horizontales representan el valor nedio y la
desvi aci 6n tipica para |as enpresas del grupo de una nedi da de
conpetitividad.

La principal critica a la investigaci 6on bivariante consiste
en que | os m enbros de | as agrupaci ones generadas se sel ecci onan
a partir de las dinensiones claves elegidas "a priori"” por |os
i nvestigadores, por |o que se puede afirmar que proporciona so6lo
un punto de partida para la descripcion de |os grupos
estrat égi cos. Sin enbargo, tal es clasificaciones carecen de ri gor
estadistico. En este
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sentido, Anel y Rhoades (1988){} sefal an que el uso de una sol a
variable conmob el tamafio, no es apropiado para formar grupos
estrat égicos, ya que conduce a resultados diferentes de |os
obt eni dos con procedi m ent os estadisticos que relnen enpresas a
partir de diferentes dinensiones que reflejan |as el ecciones
estrat égi cas.

4.1.2. Esquenas Multivariantes de C asificacién.

Esta corriente de i nvestigaci 6n establ ece | os agrupam ent os
utilizando nuchas variables y técnicas estadisticas avanzadas.
En este esquena | as enpresas se agrupan no porque sean siml ares,
si no porque son conpar abl es aunque diferentes.

El propdsito fundanmental de la formaci 6n de grupos es
facilitar el anadlisis de las estrategias. Bajo estas
circunstancias, |los directivos pueden estar interesados no solo
en cono conpiten las diferentes enpresas, sino tanbién en céno
utilizar los resultados y experiencias de sus conpeti dores para
mej orar | 0s suyos propi o0s.

La investigacién de las diferencias en la posicion
estratégica |leva a nejorar |la conprension de |as razones del
éxito de un conpetidor sobre una di nensi 6n conpetitiva rel evante
y a plantear si otras enpresas sinmlares podrian utilizar la
m sma estrategia. Dado que | a enpresa busca diferenciarse de la
conpetencia, lainformacién critica no estd en |las simlaridades
sino en |a diferenci as.

En lo que a la utilizacién de técnicas estadisticas
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avanzadas se refiere, Lewis y Thomas (1990){} di stinguieron
después |l as directas, aplicadas a |las variables originales, de
las indirectas que utilizan algun nétodo de reducci 6n de datos
cono, por ejenplo, el analisis factorial. Cuando |as variabl es
de partida son las nismas, se obtiene un namero consistente y
establ e de grupos, aunque | os agrupam entos obteni dos por este
altino método parecen estar nejor definidos. Asimsnp, otros
aut ores pr oponen nmet odol ogi as gue aplican la escala
mul tidi nensional y |os nodelos logit. Por ultinmo, una corriente
de investigacion nultivariante novedosa utiliza un enfoque
teodrico en lugar de técnicas exploratorias paralaidentificacion
de grupos.

4.1.2.1. Metodol ogia Directa.

La corriente mayoritaria utiliza una netodol ogia de
agrupaci 6n directa, que suele aplicar el analisis cluster a las
vari ables originales o dinmensiones estratégicas claves de la
i ndustri a. Los Ilimtes, o distancias entre |los grupos
estrat égi cos, se obtienen a partir de |las nedidas sobre |as
variables, lo que permte estimar la altura de |las barreras de
novi | i dad que segregan | os grupos estrat égi cos.

Ora netodologia de identificacion directa de grupos
estratégicos utiliza |los disefios factorial es basados en obj etos
(enpresas), es decir, los de tipo Qy S

El andlisis factorial de tipo Q pretende identificar
factores en el espacio de |las enpresas, ya que interesan |as
relaciones entre |as enpresas y no entre |as variables. En este
sentido, se configura cono una técnica que permte formar grupos
honmogéneos, interpretando | os factores cono
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"enpresas ideales" o0 arquetipos que describen a |as enpresas
reales. De esta manera, MIller y Friesen (1984){} definen |os
grupos estratégi cos en sus estudi os taxondm cos.

El analisis factorial de tipo S, por su parte, estudia |las
rel aci ones entre enpresas en funci6n de |as nediciones que se
toman de ellas con respecto a una unica variable en distintos
nonent os del tienpo. Este método ha sido enpleado por Ryans y
Wttink (1985){}, que parten de | os dat os bursatil es para agrupar
| as enpresas que siguen un nodel o comin en el novimento de |os
precios de los titulos en el tienpo.

Ora posibilidad de formaci 6n de grupos estratégi cos de
forma directa fue desarrollada por Baird y Sudharshan (1983){}
y Tallman (1991){}, consistente en aglutinar conjuntanente |os
tres conponentes (enpresas, periodos de tienpo, y variables de
estrategia) en un analisis factorial tridinensional.

4.1.2.2. Metodol ogia Indirecta.

La netodologia indirecta de determ naci 6n de |os grupos
estrat égi cos suel e conbinar el analisis factorial de tipo R
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y el analisis cluster. Parte del estudio de un gran numero de
factores, de forma individual y conbinada, para reconocer |as
vari abl es que poseen un poder discrimnatorio mayor para agrupar
| os conpetidores. Los nejores factores se conbi nan para crear |as
di rensi ones que definen los grupos en un andlisis cluster
posterior. Este procedimento fue utilizado inicialnmente en |as
i nvestigaci ones de taxononias o tipos de estrategia (Hanbrick,
1983{}; Gl braith y Schendel, 1983{}).

O ra posibilidad, aunque mnoritarianente utilizada, conbi na
el analisis factorial con el de correlacién. De forna idéntica
que en el caso anterior, se obtienen | os factores subyacentes en
las variables originales. Sin enbargo, son |as correl aci ones
existentes entre las variables originales y l|los factores
obt eni dos para cada enpresa, |las que determnan |os diferentes
grupos estratégi cos (Passnore, 1985){}.

Estas netodol ogias indirectas critican la investigacioén
mul tivariante origi nal desarrollada en Purdue (Hatten, Schendel,
Cooper, Patton) porque tratan con variables de estrategia
ai sl adas, es decir, enpl ean técni cas econongetricas que nodel i zan
las relaciones entre estrategia y resultados econdnicos,
asum endo | a independencia de |las variables de estrategia. De
este nodo, olvidan que |las estrategias representan una red de
i nteracci ones entre sus el enentos constitutivos, que definen en
ualtinmo lugar la estrategia de |a enpresa.

Por otra parte, el andlisis factorial presenta una serie
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de i nportant es defectos para identificar | os grupos estrat égi cos,
entre | os que cabe destacar | os siguientes:

- La dificultad de obtener interpretaciones de pleno
significado de las &escalas de factores utilizadas cono
di mensi ones en | a agrupaci 6n de conpetidores, a nenos que una
construcci 6n teérica plausible represente a cada factor.

- Las técnicas de analisis factorial basadas en objetos,
conb las de tipo Qy S, crean sol apam entos en |as identidades
de | as enpresas asignadas a | os diferentes grupos. En canbi o, | os
al goritnos cl uster crean conjuntos di sjuntos, asegurando que cada
enpresa sea asignada s6lo a un grupo.

4.1.2.3. Escala Miltidi nensional.

En la literatura de grupos estratégi cos se distinguen dos
| ineas de investigaci én diferenciadas con respecto a |a escal a
mul tidinmensional. La prinera parte de |as percepciones de |os
directivos para desarrollar | os grupos (Pegels y Sekar, 1989){}.
Es decir, la técnica multidinensional identifica |as di mensiones
criticas de | a i ndustria a partir de medi das de
simlitud/ desigual dad en | as percepciones de las enpresas a |o
| argo de un conjunto de dinensi ones estratégi cas fundanent al es,
y se resunmen posteriornente en un nmapa de estrategia, donde se
posicionan las diferentes enpresas y se observan |os grupos
estratégicos. Sin enbargo, no consideran |las nedidas de
resul t ados.

La segunda, en canbio, utiliza datos objetivos (de bal ance)
de | as di mensi ones estratégicas, e incorpora
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di nensi ones de resultados (Day, DeSarbo y Oiva, 1987{}, 1987
{}). En este caso, la escala nultidinensional deriva "nmapas
estrat égi cos" de la industria, estinmando no sol o | as coordenadas
de | as di nensiones de estrategia, sino adenmas |as de resultados
de | as enpresas en un espaci o mul ti di nensi onal que descri be tal es
relaciones. Las firmas se posicionan en el nmapa segun su
estrategia, identificéandose |os grupos, y a partir de ellos se
conoce su relaci 6n con | os resul tados at endi endo a | a proxi m dad
con di chas di nensi ones.

En general, |a gran desventaja de estas netodol ogias radi ca
en que la formaci én de |os grupos estratégicos se realiza de
forma subjetiva nediante la inspeccid6n visual del mpa
estrat égi co.

Por contra, sus ventajas son |as siguientes: (i) contribuyen
a identificar las relaciones entre las variables de estrategi a
y resultados; y (ii) permten obtener una descripcién gréafica
adecuada de | os grupos estratégicos a través de un gran nanero
de di nensiones espaci al es, lo que ayuda a desarrollar
intuitivanmente | as configuraci ones de | os grupos sin sacrificar
|l a exactitud en | a definicidn de este concepto. De esta manera,
no se limta artificialnente, a dos o tres, el namero de
di mensi ones, |0 que supone un beneficio inportante.
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4.1.2.4. Model os Logit.

Hayes, Spence y Marks (1983){} adoptan una nmetodol ogia
original que forma | os grupos estratégicos a partir del nodelo
logit. Los agrupam entos se realizan a partir de un analisis de
correl aci ones entre vectores de probabilidades de | as distintas
enpresas. Se considera que el vector de atributos relevante de
una enpresa es su vector de probabilidades previstas obtenidas
en el nodelo |l ogit. Estas probabilidades, cal cul adas a partir de
| as caracteristicas de las enpresas y los clientes, asi conp de
| as el ecciones actual es realizadas por éstas, estan disefiadas
para "predecir" elecciones futuras y detectar |os estandares
conpetitivanmente rel evantes conb atributos de | as enpresas, que
sumari zan su fortal eza conpetitiva en todos | os subnercados. Con
ello, el andlisis logit constituye una forma de nedir la
fortal eza conpetitiva a partir de datos de atributos y el ecci ones
parti cul ares.

No obstante, Anel y Rhoades (1988){} defienden |a validez
de | os enfoques cluster sobre el nodelo logit, ya que éste ultino
no conduce sienpre a grupos bien definidos cuando |la industria
contiene tres o mAs enpresas, dado |os problemas de "no
transitividad" que se pueden producir al fijar un coeficiente
nmininmo de correlaci én a partir del cual se agrupan | as enpresas.
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4.1.2.5. Enfoque de |la Teoria de Juegos.

Es conveniente indicar que, hasta |la fecha, |a netodol ogia
mayoritarianente enpleada en la identificacidon de grupos
estrat égicos ha utilizado cual quier forma de analisis factorial
o cluster, es decir, técnicas exploratorias nmultivariantes. Estos
nmét odos perm ten denostrar | a exi stencia de grupos estrat égi cos,
| a het erogenei dad i ntrai ndustrial (diferencias entre | as enpresas
de una industria) y que | os menbros de | os diferentes conjuntos
de enpresas inplantan estrategias simlares.

Bar ney y Hoskisson (1990){}, sin enbargo, critican el uso
de técnicas exploratorias dado que cual quier algoritno puede
generar "clusters" cuando se aplica a un conjunto de datos, por
o que el desarrollo de clusters "per se" no es una metodol ogi a
adecuada para denostrar |a existencia de grupos estratégicos. A
pesar de esta critica, practicanente la totalidad de autores
defi enden | as net odol ogi as expl oratori as porque | a exi stenci a de
| os grupos no s6lo se demuestra a través de |a honogenei dad
estadi stica, derivada con dichas técnicas, sino tanbién de |a
honogenei dad economi ca, anal i zando | as caracteristicas
conpartidas por los integrantes de |os grupos obtenidos en |la
i ndustri a.

Por su parte, Reger y Huff (1993){} tanbi én defienden | as

t écni cas exploratorias, al considerar que |a existencia de |os
grupos no depende de aquéllas sino de | os datos enpl eados.
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No obstante, |a posicioén escéptica anterior, relacionada
di rect anent e con | a net odol ogi a a enpl ear, parece definitivanente
superada con |a perspectiva innovadora de Kumar, Thomas vy
Fi egenbaum (1984{}, 1990{}), Kumar (1987){}, De Bondt, Sl euwaegen
y Veugelers (1988){} v Amt, Donowitz y Fershtman (1988){}, que
utilizan un enfoque basado en |la teoria de juegos para anali zar
| a estructura a largo plazo de la industria a través del concepto
de equilibrio de Nash

En general, |os nodelos de |la teoria de juegos asunen, en
las funciones de utilidad de |as enpresas conpetidoras, unas
hi p6t esis sobre su conportamento y la informaci 6n di sponi bl e,
gue permten derivar analiticamente un conjunto de estrategi as
en equilibrio. Los dos posibles equilibrios de Nash que pueden
surgir son |los siguientes: (i) de estrategia pura, en el que
todas |las enpresas siguen la msnma estrategia, por |o que
existiria un solo grupo estratégico en la industria; o (ii) de
estrat egi as m xtas (conbi naci 6n de estrategi as puras), en el que
| as enpresas de la industria se dividirian en diferentes grupos
estratégicos, wutilizando cada uno de ellos una estrategia
distinta, especificada en el equilibrio m xto.
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En consecuencia, la naturaleza de |os objetivos de |as
enpresas y las interacciones entre | as vari ables en el nercado,
pueden forzar a las enpresas a dividirse en varios grupos
estrat égi cos. En esta situaci 6n, existiran necesari anente vari as
estrategi as en el nmercado que persistirian conb dom nantes en un
equi librio estable. Las enpresas que no si gan di chas estrategi as,
no al canzaran | os benefici os potencial es maxi nos.

El equilibrio de Nash I|leva aparejado |a nocio6n de
estabilidad porque, en el msnp, ninguna enpresa desea canbi ar
su estrategia de forna unilateral. Pero adenas, el equilibrio es
estructural nente estable, en el sentido de que una pequeia
fluctuaci 6n aleatoria del entorno no provocara un canbio
inportante en |las estrategi as de | as enpresas.

Entre | as aportaci ones mas i nportantes de esta corriente de
i nvestigaci 6n destacan las siguientes: (i) la teoria de juegos
nodel i za | os conceptos de i nteracci 6n conpetitivay de natural eza
del nmercado, para denpstrar | a existencia de grupos estrat égi cos,
incluso en ausencia de una asinetria de capaci dades entre |as
enpresas. En consecuenci a, dichos conceptos se pueden afadir a
las razones clasicas de formacidn de grupos estratégicos
(capacidades y conpetencias distintivas, historia de Ila
industria, etc.). (ii) Las soluciones en equilibrio se
interpretan conob grupos genéricos que podrian surgir en el
proceso de evol uci 6n de la industria. De esta manera, el nodel o
predice la estructura futura de grupos estrat égi cos, asi cono su
| ocalizacion en el espacio estratégico, representando |os
posi ci onam ent os di sponibles a largo plazo en una industria vy,
por tanto, | os puntos de referencia para desarroll ar estrategias
conpetitivas sostenibles, y (iii) la nodelizaci6n establece un
limte superior al nunmero de grupos estratégicos igual al nunero
de variables no control ables utilizadas en el nodel o mas uno.
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Por el contrario, la principal critica a esta corriente
radica en la dificultad existente a la hora de definir y estimar
las funciones de utilidad de |as enpresas en térmnos de |as
vari abl es estrat égi cas control abl es y no control abl es, conp paso
previo a |la posterior identificacién de grupos estratégi cos. En
este sentido, la aplicacioén de |os nodel os tedricos de juegos
podria carecer de validez desde | a perspectiva de | a formul aci 6n
de |l a estrategia.

No obstante, Kumar, Thomas y Fi egenbaum (1990){} sol ventan
este i nportante inconveni ente nedi ante un nodelo alternativo de
juegos que no requiere |a especificacién estricta de funciones
de utilidad especificas, y que, al igual que los anteriores,
predi ce el conjunto posible de estructuras de grupos estrat égi cos
que podrian existir en el futuro de la industria. Desde este
punto de vista, esta corriente de i nvestigaci 6n se podria aplicar
en cual qui er industria para que sus di rectivos puedan conocer | os
posi ci onam entos viables en el futuro.

Cono resunen, se observa que existe un gran consenso entre
| a mayoria de autores y corrientes de investigaci 6n con respecto
a | a met odol ogi a de formaci 6n de | os grupos estrat égi cos, ya que
| os analisis basados en las técnicas cluster y factorial se han
convertido en procedi m entos casi estandari zados, a pesar de que
existen timdos intentos diferenciadores entre los que se
i ncluyen | a escala multidinensional y nodelos logit, y de que ha
surgi do una net odol ogia tedrica con un futuro pronetedor
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4.2. dasificacion de Cool y Schendel (1987){}.

Estos autores distinguen en lo que se refiere a
i nvestigaci 6n enpirica sobre grupos estratégicos, |a efectuada
desde el canpo de | a Economia de |a Organi zaci 6n | ndustrial, de
la realizada en el anbito de |la Direcci6n Estratégica, y que en
cierta nmedida se solapa con la clasificacion anterior.

a. Organi zaci 6n Industrial.

La diferencia fundanental esta en el objetivo de |as
i nvestigaciones realizadas. Asi, mentras que |la Oganizacién
| ndustrial se interesa por explicar y evaluar |os resultados de
la industria y sus inplicaciones de politica econém ca, cono el
bi enestar y eficiencia, el centro de las investigaciones de la
Direcci 6n Estratégica es |la enpresa individual y | as cuestiones
rel evantes para la direcci6n de la msma

Las investigaciones enpiricas en Organi zaci 6n I ndustri al
se realizan de forma transversal, sobre nuestras de varias
i ndustrias, definiendo |os grupos estratégi cos con una o pocas
vari abl es del concepto de estrategia corporativa. Una cuestién
afladida y problematica es que suelen utilizar las misnas
vari abl es en di ferentes i ndustrias, confiriéndol es natural eza no
especifica sino general, 1o que es nuy di scutido desde el anbito
de | a Direcci 6n Estratégica.

De al guna nmanera, |as investigaciones sobre grupos de |a
Econonia I ndustrial ronpen con |l atradicioninvestigadora de esta
di sci plina econémica. Enla nmism, |os resultados de | as enpresas
venian practicanente determ nados por la estructura de la
i ndustria. La conducta de | as enpresas se
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postul aba forzada por |a estructura y, por tanto, no se
consi deraba el resultado de acciones directivas independi entes,
por | o que podia ser ignorada. |nvestigaciones posteriores se
sal en de esta |linea.

Hunt (1972){} explica la intensa rivalidad observada en una
industria altanente concentrada y, no obstante, altanente
conpetitiva. Corrobora | a existencia de diferencias de conducta
o asinetrias que inpedian el desarrollo de un anplio consenso
oligopolistico, tal y cono predecia la teoria clasica de la
Econonia I ndustrial. Newran (1973){} denostré que |la existencia
de grupos estratégicos perjudica la colusién tacita entre |as
enpresas, reduci endo el poder explicativo del nodel o tradicional
de Organi zaci 6n Industrial. Porter (1979){} y Caves y Porter
(1977){} denobstraron, por su parte, que |la existencia de grupos
i npi de que se puedan realizar inferencias del poder de nercado
a nivel de industria.

b. Direcci6n Estratégica.

La investigacién en este canpo se centra en |os
determ nantes de | os resultados a nivel de enpresa individual.
Queda limtada a una industria en particular (cuestién criticada
por | a Organi zaci 6n Industrial ya que carece de generalizaci 6n)
y utiliza nmuchas vari abl es derivadas del concepto de estrategia
de negocio en el contexto de la industria a estudiar. El resto
de | as
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caracteristicas propias de estas investigaciones se vera a lo
| argo de toda | a exposici én que sigue.

En realidad, |a Organizaci 6n Industrial utiliza el concepto
de grupo estratégico para denostrar |la heterogeneidad intra-
industrial y |las diferencias de resultados que |a m sma produce,
asi cono para explicar la rivalidad conpetitiva observada. En | a
Direcci 6n Estratégica, el concepto de grupo va mas alla de la
si npl e denobstraci 6n de het erogenei dad, sefial ando | a existencia
de elecciones estratégicas simlares. De esta nanera, se
mani fi estan formas di f erent es de aprovechar oportuni dades o hacer
frente a | as anenazas de |l a industria.

4.3. dasificacion de Thomas y Venkatraman (1988){}.

Est os autores proponen un esquena de clasificacion para
organi zar la investigacién enpirica sobre grupos estratégicos
usando dos di nensiones: a) |a especificacion de |a estrategi a de
la enpresa y, b) el enfoque adoptado para el desarrollo de |os
grupos estrat égi cos.

a) Especificacion de |a Estrategia.

La forma en que se especifica o se hace operativa | a noci 6n
de estrategia es nuy inportante, porque indica cono define el
i nvestigador este concepto cuando desarrolla su esquenma de
agrupam ento. El "poder explicativo" del concepto de grupo
estrat égi co depender a fundanent al nente de | a val i dez del esquenm
adopt ado para especificar |la estrategia de |l a enpresa. La forma
de concretar la estrategia sigue siendo, no obstante, nuy
controverti da.
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Exi sten dos formas alternativas para especificar |a
estrategia de la enpresa: (1) de forma limtada o restringida,
centrada en una sola (o pocas) dinensién o area funcional.
Refl eja, por tanto, un punto de vista sinplista y unidinensional
del concepto de estrategia. (2) De forma anplia, con nuchas
di mensi ones o areas funcional es, nostrando asi que |l a estrategi a
supone una articulacion conpleja de decisiones de alcance y
conprom so de recursos. Manifiesta, en consecuencia, adiferencia
del caso anterior, un punto de vista nultidinmensional de |a
estrategia.

El desarrollo de | os grupos estratégi cos sobre |a base de
una especificacion restringida es poco probable que recoja |la
conplejidad inherente en |la construccién de la estrategia,
limtando asi la utilidad de | os grupos obt eni dos para propoésitos
descriptivos y predictivos.

b) Enfoque adoptado para el desarrollo de | os grupos.

En este punto, |los trabajos enpiricos se pueden clasificar

con respecto a: 1) investigaciones que especifican "a priori" |as
caracteristicas de los grupos, basadas en un exanen teoérico
exhaustivo, y utilizando posteriormente técnicas analiticas para
validar o rechazar el agrupanmento te6rico. Se trata de un
enfoque deductivo (dirigido por la teoria al desarrollo de
grupos). 2) Investigaciones que derivan "a posteriori" la
estructura de agrupaci 6n, a partir de |os resultados obtenidos
de un conjunto especifico de datos. Refleja un enfoque i nductivo

(a través de | os datos).

Combi nando | as dos di nensi ones anteriores, se obtiene un
esquenma de clasificaci6n con cuatro tipos de investigaciones
enpiri cas:

Tipo |I. Caracterizado porque define "a priori"™ |0s grupos
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utilizando para ello una o pocas dinensiones estratégicas y
confirmando o rechazando con posterioridad | os
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resul tados enpiricamente.

Tipo Il. Desarrollan | os grupos enpiricanente "a posteriori”
con pocas di nmensiones. Son el tipo mas abundante, y su enfoque
tipico consiste en: 1) elegir una industria en particular; 2)
identificar un conjunto de di nensiones estratégicas; 3) obtener
los datos relativos a las msmas; 4) enplear una técnica de
reducci 6n de datos; 5) obtener un conjunto de grupos; 6)
interpretar los grupos a la luz de sus puntuaciones a | o largo
de | as di mensiones utilizadas.

Tipo Ill. Desarrolla tedricanente |os grupos estratégi cos
con nuchas di nensi ones, confirnmando | os resul t ados enpiri canente,

con posterioridad.

Tipo | V. Grupos estratégi cos desarrol | ados enpiricanente con
muchas di mensi ones.

4.4. dasificacion de Jegers (1989){}.

Este autor plantea los cinco criterios siguientes para
estructurar la literatura enpirica existente:

i) La prinera distincion consiste en la forma en que se
efectla | a nedicion de | os grupos estratégicos. Esta puede ser
directa o indirecta. En térm nos del autor, la nmedicion directa
inplica la utilizacidn de variables estratégicas cono criterio
di scri m nante.

ii) El "uso dado a las variabl es estratégicas", u objetivo
del estudio, se manifiesta entres posibilidades: |a delintacion
de grupos estratégicos, la clasificacién de las industrias en
funci 6n de su honogenei dad o het erogenei dad
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estratégica, y la utilizacidn de variables estratégicas para |la
real i zaci 6n de una investigaci 6n posterior.

iii) La relacién grupos-industrias. Distingue |os estudios
gue forman grupos estrat égi cos en una sola industria, dentro de
varias industrias, o a través de la industria.

Por ultino, los dos dltimos criterios, unidad y nivel de
analisis, se encuentran intimnente rel aci onados. El cuarto, o
uni dad de analisis, separa | os trabaj os que detectan diferencias
estadisticamente significativas entre los grupos, entre |as
industrias y entre las enpresas. Para el priner caso, de
diferencias entre grupos, el nivel de analisis seria |a enpresa
o el grupo, y en el segundo, la industria o |a enpresa.

4.5. dasificacion de Reger y Huff (1993){}.

Estos autores clasifican la investigacion enpirica
exi stente, distinguiendo |os estudios donde |os directivos del
sector crean sus propias dinensiones para describir |as
estrategias de |as enpresas, de aquellos trabajos que utilizan
un conjunto comin de variables sum nistradas por | os
i nvestigadores. Mentras que | os prineros representan una |inea
de i nvestigaci 6n reciente y parten de fuentes de datos sobre | as
per cepci ones de | os directivos através de encuestas, |os ultinos
constituyen la corriente mayoritaria y utilizan, nornmal nente,
i nformaci 6n secundaria contable y financiera.

La corriente de investigaci 6n cognoscitiva tanbién

57



solicita del directivo la realizacién de juicios de simlitud
sobre |la estrategia de los conpetidores en térmnos de |as
di mensi ones per cept ual es previ anent e obt eni das, parala posterior
identificacion de los grupos estratégicos en la industria en
particul ar.

Con estas premsas, Reger y Huff concluyen que la
i nvestigaci 6n cognoscitiva identifica grupos estratégi cos que
exi sten real mente en | a nente de | os deci sores, conb consecuenci a
de que éstos ultinbs realizan un proceso cognoscitivo de
sinplificaci6on del entorno, de andlisis, y de interaccién con
otros decisores. En este sentido, aducen que |los directivos de
una i ndustria en particul ar perci ben real nente | os grupos, ya que
conparten percepci ones sobre | as caracteristicas cormunes de | as
enpresas. Conp | os grupos son reales para los directivos, la
i nvestigacion a partir de | os m snbs es nmucho nmés i nportante que
si son unicanente el resultado de ejercicios analiticos de |os
i nvesti gadores.

Entre las limtaciones de la investigaci én cognhoscitiva
dest acan:

1. Los mapas nental es creados por |os individuos tienden a
i gnorar datos contradictorios obteni dos conb consecuenci a de que
|as alteraciones del entorno a lo largo del tienpo producen
canbios en las estrategias de las enpresas y de grupos
est rat égi cos.

2. Las estructuras cognoscitivas estan inevitablenente
basadas en un conocimento i nconpleto, e incluso | as inferencias
mas si npl es estan frecuentenente sesgadas.

Estas limtaciones en |la exactitud de | as percepci ones de
los directivos restringen la wutilidad de este tipo de
i nvestigaci ones cognoscitivas, peroellonojustificael abandono
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de estas fuentes de datos, ya que se tratan de espectadores
expertos, cuyas opi niones reducen o anulan | os
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sesgos de otras fuentes, cono | os derivados de | as convenci ones
cont abl es, entre otros.

Por otro | ado, Reger y Huff enriquecen las hipotesis de |a
teoria de grupos estratégicos al sefial ar que:

- En una industria pueden existir enpresas inadaptadas, sin
posi ci onam ento estrat égi co concreto.

- La estrategia no sienpre es conoci da por | os observadores
externos. En al gunos periodos de tienpo, |la estructura de grupo
puede no existir o no ser aparente, dado el reposicionam ento de
| a enpresa, el realineamento de | aindustria, el enmascaram ento
de la estrategia de |as enpresas, o0 el caracter idiosincrasico
de | a estrategia.

- No sienpre es posible asignar sin anbi giedad | as enpresas
a |l os grupos. De alguna forma, |o0s grupos son conjuntos borrosos
de linmtes inprecisos.

Est as consi deraci ones perniten proponer una estructura del
grupo estrat égi co caracteri zada por "enpresas nucl eo" fuertenente
asociadas y que definen la caracteristica béasica del msno;
"secundarias", que ejecutan la caracteristica basica del grupo
de forma nmenos consistente que las "nucleo"; y "transitorias",
cuyas estrategias canbian de una posicio6n estratégica a otra,
pero a lo |argo de di nensi ones conunes a |as otras enpresas de
la industria. Fuera de este esquena proponen |as "inadaptadas"
con estrategias inconsistentes en el tienpo, y las
"idiosincrasicas", cuyas estrategias no pueden ser facilnente
expresadas en térm nos de dinensiones estratégicas claves
utilizadas para definir | as posiciones conpetitivas de |a mayoria
de enpresas de la industria.

En resunen, | os grupos estratégi cos se definen cono uni dades
internedias entre laindustriay |la enpresa. La definicion delos
grupos se efectla a partir de l|as dinmensiones estratégicas
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enpl eadas o del stock de recursos distintivos. La nunerosa
i nvestigaci 6n enpirica realizada se
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puede cl asificar en funci 6n de diversos criterios, conbp el nunero
de variables utilizadas, |a disciplinateodrica de referencia, |as
variables y enfoque enpleados, la forma de construir |as
di nensi ones, etc. Con este marco de referencia teorico, se
trat aré de profundi zar sobre diferentes aspect os rel aci onados con
| a formaci 6n de | os grupos a nivel operativo.
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CAPI TULO 1 |

PROBLEMAS E | MPLI CACI ONES EMPI RI CAS DE LGOS
GRUPOS ESTRATEG COS




1. 1 NTRODUCCI ON.

En el capitulo anterior se han estudi ado | os fundanentos
tedri cos del concepto de grupo estratégi co partiendo del analisis
estructural, y exam nando sus definiciones alternativas asi conp
los diferentes criterios de clasificaci 6n de | as i nvestigaci ones

enpiricas. En realidad, la corriente nmayoritaria identifica
grupos "a posteriori", desde la disciplina de la Direccion
Estrat égi ca, utilizando nmet odol ogi as mul tivari antes, y

di rensi ones de estrategia establecidas tedricanente por |os
i nvesti gadores. Sin enbargo, enla praxis se han detectado vari as
cuestiones anplianente discutibles y de gran transcendencia en
el desarrollo futuro del conocinmiento en el area de grupos
estrat égi cos.

Si gui endo estas consi deraci ones, este capitulo se divide en
dos epigrafes: el segundo trata | os diversos probl emas surgi dos
en | os estudios enpiricos existentes, y el tercero plantea |as
di versas inplicaciones del analisis de grupos estratégicos.

2. PROBLEMAS PLANTEADCS EN LA | NVESTI GACI ON EMPI Rl CA
SOBRE LA FORVACI ON DE GRUPOCS ESTRATEGQ COS.

2.1. Variables Estratéqicas.

El problema nas inportante a | a hora de hacer operativo el
concepto de grupo estratégico se refiere al logro de una
especi ficacion conpleta y segura del propio concepto de
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estrategia. Es decir, si los grupos estratégicos son real nente
estrat égi cos el concepto de estrategi a debe proporcionar no solo
la base de su definicién sino que debe servir tanbién de
fundanmento para aislarlos y estudiarl os.
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La |linea de investigaci 6n mayoritaria especifica una serie
de variables definitorias de |as dinensiones 0 acciones que
utilizan simlarnente | as enpresas de un grupo para conpetir. La
teoria basada en |los recursos se apoya en el concepto de
"mecani snos de ai sl am ent 0" nedi ante | os que | a enpresa defi ende
Su ventaja conpetitiva.

En la prinmera, una de las dificultades nas inportantes, y
sobre | a que nenos acuerdo existe en la investigaci én enpirica
sobre grupos, se refiere a las variables relevantes para
conseguir una especificacion segura de [|os conponentes
(di mensiones) de | a estrategia de | as enpresas en un det erm nado
sector industrial. Un cierto consenso energe, sin enbargo, a
i nponerse el criterio de que |as dinensiones son universales e
i nvari abl es entre i ndustri as, si endo si t uaci onal su
especi fi caci 6n nedi ant e vari abl es concretas en cada una de el | as.
En t odo caso, | as di nensi ones estrat égi cas consi der adas deben ser
consistentes con las teorizadas conb nas inportantes para
di stinguir entre aproxi naci ones de | os conpeti dores a su mner cado.

El primero en plantear |a cuestién fue Porter (1980){}
identificando una |lista de di nensiones estratégicas claves con
| as que una enpresa puede posicionarse de forma di ferenciada. Sin
enbargo, no se trata de una teoria probada y sirve de poca ayuda
para identificar las simlitudes claves entre | os m enbros de un
grupo estrat égi co.

Posteriornente, Galbraith y Schendel (1983){} establ ecen una
lista de vari abl es estratégicas (Cuadro 2.1) con | as que definir
| os grupos estrat égi cos. Se basan en | a capaci dad de deci si 6n de
| a direcci 6n, segln que sean internas
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(control ables), o del entorno (no control ables). Las prineras
conprenden una serie de variables relativas alas distintas areas
funcional es, y | as segundas son indi cativas de di stintos nivel es
del entorno.

CUADRO 2.1

POSI BLES VARI ABLES DE ESTRATEG A PARA DEFINI R LOS GRUPGOS ESTRATEGQ COS
AA4848484844044044848484844844044844484404484484448448448448444444844844844444444444444444444444

233333333333333313333333131333313131333313)333331313133331311333131313333313113)3)))))

Di mensi ones Control abl es Vari abl es
)))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
Mar keti ng Preci o, gastos de ventas y publicidad, |inea de produc-

t os, posicionam ento conpetitivo, |+D de producto.

Pr oducci 6n I nt egraci 6n haci a del ante o hacia detras, utilizacidn
de capaci dad, estructura de costes, |+D de proceso

I nversi 6n I nversi 6n de capital y su tasa de canbio.

222333333333333333333333311113133333333311111333333333311113I31I33)I)3111)))))
Di nensi ones No Control abl es

I2I)333333233232333323333)31233)II2IIII2II)II0I2II)II0II)0I0II0I0I00I)I)))))))
Ni vel es del entorno

Tecnol ogi a
Macr o- econoni a
Estructuras | egal es

I2I232333323333233331333I23I23I3IIII3II2II1II0II1I)IIII1I)II)1I)II)13)3)))))))
YNV VYV YV VYV VVVVVV VYV VYV VVVVVV VYV VYV VVVVVV.V VYV VVVVVVVVV VYV YV YV VVVVY]

FUENTE: McCee, J. y H Thonmas, "Strategic Groups: Theory, Research and
Taxonony", Strategi ¢ Managenent Journal, 7, 1986, pégs. 141-160

Actual nente, existe un anplio consenso en que |as
di mensi ones estrat égicas fundanental es para discrimnar entre
enpresas en orden a formar grupos estan relacionadas con
conprom sos de "alcance" y recursos de |os negocios de |as
m smas. La definicion de Cool y Schendel (1987){}, en el capitulo
anterior, especificaba | os dos conponentes nininbs del concepto
de estrategia: conprom sos de "al cance" y recursos. Pero, dado
gue la naturaleza de tales conprom sos es especifica por
defi ni ci 6n para cada i ndustria, | a determi naci 6n de | as vari abl es
concretas para hacer operativo el concepto de grupo estratégico
debe ser tanbi én especifica de |l a industria considerada. Con esta
perspectiva, enplear
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variables simlares a |lo largo de las diferentes industrias
podria |levar a una identificacion incorrecta de |os grupos
presentes en la industria en cuestion.

Resul ta evidente que si | 0s grupos son conjuntos de enpresas
que conpiten en una industria sobre |la base de conbi naci ones
simlares de conprom so de alcance y recursos, |os resultados
obtenidos en los analisis realizados sobre identificacion de
grupos seran nmuy sensibles a las dinensiones enpleadas y al
nunero de | as m snas.

Miuchos estudi os enpiricos excluyen inportantes decisiones
relativas al "alcance" y/o conpromso de recursos en su
concreci 6n del ~concepto de estrategia, resultando en una
especi fi caci 6n i nconpleta del nodelo y en resultados enpiricos
i nconcluyentes en | o que a |l a formaci 6n de grupos se refiere. De
hecho, algunos autores han denostrado |la invalidez de |os
agrupam entos basados en una sinplificacidon excesiva de la
estrategia o la industria nediante una o pocas vari abl es.

Lo cierto es que efectivanente, | os estudi os realizados han
utilizado una gran vari edad de di nensi ones (véase | a revision de
Jegers, 1989){} produci endo grupos estratégicos diferentes en
nunero y conposicion. No obstante, puede ocurrir que, incluso
aunque se mantengan |as dinmensiones aplicadas, el namero de
grupos y su comnposici on canbi e debido a |a natural eza di nam ca
de | os grupos.

Por otra parte, |os "necanisnbs de aislamento" sirven
tambi én para formar grupos, porque éstos son | os fendénenos que
hacen establ es y defendi bl es | as posici ones estratégi cas de sus
m enbros, dada | a incertidunbre procedente de | os
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canbi os i nesperados del entorno.

Un gran numero de "necani snos de aislamento” han sido
identificados en la literatura de la teoria de |los recursos, |la
econoni a organi zaci onal y |la organi zaci 6n industrial (Mahoney y
Pandi an, 1992){}. Al gunos de ellos se reproducen en el Cuadro
2.2.

McCGee y Thomas (1986){} utilizan el concepto de necani snos
de aislam ento para rel acionar | as barreras de novilidad con | as
caracteristicas y activos idiosincrasicos que poseen |as
enpresas. En opini én de Runelt (1984){}, determ nados hechos del
entorno crean rentas potenciales junto con necanisnpbs para
preservarl as.

CUADRO 2. 2

MECANI SMOS DE Al SLAM ENTO DE RUMELT
AA484844448440440448484484404484848444484404484484444844844844484484404484444444444444444444444444

233333333333333331333333313133313131333313113333131333313)313333)31313133331113))))))

Fuent es de Rentas Potencial es Mecani snos de Ai sl am ento
23333333333333333333313333313333313333313333113)33113)3311313311I13311I)3)11))))))
Canbi os en | a tecnol ogia Anbi gledad causa
Canbi os en | os precios relativos Costes irrecuperabl es y nercados

i mtados
Canbi os de gustos del consuni dor Costes de canbio y de blsqueda
Canbi os en | a | egislacion Aprendi zaj e del consumidor y la
pr oducci 6n
Descubrim entos e invenci ones I nver si ones i di osi ncrésicas

Capaci dad de equi po

Recur sos uni cos

I nf or maci 6n especi a

Patentes y marcas

Reput aci 6n e i nmagen
2333333333333333333331333331333331333311333311333311333311333311333I11313)11))))))
AAAAAAALALAANALALAAALALAAALANAAAANANAANAAAALALNANLAAAALAAANLALAAALALAAALALAALALL
FUENTE: McCee y Thonmas (1986), "Strategic Goups: Theory,... Op.cit.

58



Muchos autores se inclinan por la utilizacién de |as
barreras de novilidad conb el concepto clave paraidentificar |as
variabl es que especifican las dinensiones estratégicas nas
i mportantes, asi conmp | os recursos y capaci dades singul ares de
| as enpresas. En este sentido, |las barreras podrian servir de
elemento unificador entre las teorias de l|a direccion
estratégica, y de |a enpresa basada en | 0os recursos.

En opinidén de la nayoria de |os investigadores, se da un
alto grado de arbitrariedad en la identificaci6on basada en
di mensi ones que resta validez a |as conclusiones obtenidas,
especial mrente a las diferencias de rentabilidad entre grupos.

La identificacién de las barreras de novilidad, y de |as
vari ables de agrupamento que l|las reflejan, requieren una
reorientaci 6n de | a descri pci 6n de | as activi dades de | a enpresa,
desde | as di nensiones, es decir, desde | o que hace |la enpresa,
hacia | os activos y capaci dades. Hacia | o que es | a enpresa.

Por otra parte, el objetivo de |la estrategia de negoci os
consi ste en al canzar una ventaja conpetitiva, cosa que no sienpre
ocurre ya que no todas | as activi dades (di nensiones) resultan en
ventajas o barreras de entrada o salida.

En opini6n de McGee y Thomas (1986){}, en |la nedida en gque
| as barreras de novilidad reflejan parcialnente | as deci siones
de las firmas, son una forma de definir el conjunto de
estrategias claves disponibles en |a enpresa. Las dinensiones
estratégicas mas inportantes son las relacionadas con la
existencia de barreras de novilidad. Barreras que tienen su
origen en tres tipos de categorias: (i) de nmercado, (ii) de
oferta de la industria, y (iii) de caracteristicas
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de | a enpresa.

Las dos prineras categorias se pueden hacer corresponder de
forma general con |las estrategias de diferenciaci6n y de costes
a nivel de negocio, en tanto que |la tercera se puede hacer
corresponder con estrategias de nivel corporativo.

(i) Dinensiones relacionadas con el mercado.
-Linea de productos (anplitud y al cance).
- Cobertura geografica.
- Canal es de distribuci6n.
- Tecnol ogi a i ncorporada al producto.
-Marca y diferenciaci 6n del producto.
(ii) Dinensiones relacionadas con |la oferta de la industria.
- Econoni as de escal a.
-CGastos de | +D.
-Procesos de producci é6n.
-Sistemas de distribuci6n y Mrketing.
(iii) Caracteristicas de |a enpresa.
- Tamafo.
-"Limtes de |la enpresa".
*Di versificaci on.
*| ntegraci 6n vertical.

- Capaci dad de direccién.
- Sistenmas de control.

Las distintas fuentes de barreras de novilidad han sido
objeto de discusion a o largo del tienpo por diversos autores
(Navi ar, 1989{}; MGee y Thonas, 1989{}), pero a pesar de |as
m smas, | as proposiciones claves permanecen validas. Entre |as
aportaci ones nmas i nteresantes se deben destacar |as siguientes:

a) La utilizacion del output (tamafio) o resultados de |a
enpresa son anplianmente criticados ya que la teoria de grupos
estrat égi cos persigue, precisanente, la explicacion de |os
diferentes resultados u outputs de |la enpresa. En este
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sentido, McGee y Thomas (1989){} vacilan sobre | a utilizaci én del
tamafio, y unicanmente | o usan cono "proxy" de los efectos de
escal a.

b) McGee y Thomas (1989) creen que los criterios para
identificar las fuentes de barreras de novilidad deberian estar
rel aci onados con | a noci én de i nversi 6n en activos (desarrol | ados
a través del aprendizaje y |a experiencia) mas que en térm nos
de estrategia, ya que si estas inversiones crean barreras de
novi | i dad aparecen grupos estratégicos con éxito. Por esto,
i gnoran | as estrategi as de producci 6n y financi era, sefal ando que
cual quier lista de variables es valida, Unicanente si se puede
evaluar con respecto a las estructuras de activos de |as
enpr esas.

Esta 0l tima observaci 6n sobre | as barreras de novilidad es
corroborada por Mascarenhas y Aaker (1989){}, qui énes opi han que
| a definicidn de grupo estratégi co debe basarse en | as barreras
de novilidad, entrada y salida entre grupos, nmas que en |as
di mensi ones de estrategi a. Las barreras de novilidad representan,
en su opinién, el ndcleo conceptual de la nocidn de grupo
estrat égico, y revelan | as capaci dades y activos necesari 0os que
separan | os grupos y forman | a base de | a ventaja conpetitiva de
| as enpresas.

El reconocimento de que las barreras de novilidad deben
guiar el desarrollo de |os grupos estratégicos tiene una serie
de inplicaciones: 1) Cono | as barreras de novilidad se apoyan en
| as capaci dades y activos de |a enpresa, éstas juegan un papel
fundanmental en la identificacion de |os grupos. Si una enpresa
qui ere entrar en un grupo estratégico, considerara si posee |as
capaci dades y activos necesarios, 0 si puede desarrollarlos; 2)
Las di nensi ones estrat égi cas
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son rel evantes para | a definicién primaria del grupo estratégico
ya que ayudan a identificar | as capaci dades y activos rel evant es.
Al gunas capaci dades y activos soOl o exi sten en el contexto de unas
estrategias particulares. Es decir, es necesario considerar |as
i nteracciones de | as estrategias, |as capaci dades y | os acti vos.
Ademés, | as estrategi as pueden engl obar inversiones en areas gque
crean activos y capaci dades que | evantan barreras de novili dad.
En este sentido, el andlisis de |as estrategi as puede ayudar a
entender | a dinam ca de una industria y |a conposicién de grupos
estrat égi cos. No obstante, |as di nensiones de estrategi a "per se"
son una base inadecuada para la definicién de grupos
estrat égicos; 3) Conp |as barreras de novilidad son Unicas para
cada industria, tanto enpirica cono |6gicanente, se deben
identificar |as variables definidoras de grupo, apropi adas para
una i ndustria; 4) Cual qui er esquena de grupo estrat égi co debe ser
probado respecto a | a estabilidad de | os m enbros del grupo. Una
excesi va novi |l i dad pondria en evidencia la existencia de barreras
y cuestionaria |a validez de | os grupos.

En la misma |inea, Caves y Ghemawat (1992){} sugieren que
la evidencia enpirica ha denbstrado que |os diferenciales
sosteni dos de beneficios se pueden explicar en térm nos de
het erogeneidad de las "cestas" de factores de |as enpresas
(fortalezas y debilidades que los rivales utilizan para conpetir
unos con otros). Explican que | as di ferenci as estan estrechanente
rel acionadas con |a diferenciacidén y nmenos con |o0s costes.
Asimi snp, estos autores denuestran | a existencia de diferencias
de resultados a partir de dotaciones distintas de factores
i dentificadas nedi ante barreras de novili dad.

En conjunto, en | os estudi os real i zados no aparecen patrones
consistentes en |las caracteristicas de | os grupos.
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Es decir, la conceptualizacion de |os grupos varia debido a |a
falta de uniformdad en | a el ecci 6n de | as vari ables utilizadas
en su fornmaci 6n

No obstante, se puede afirmar que | o0os grupos proporcionan
un mecani sno préactico para segnmentar a | os partici pantes de una
industria sobre |la base de |as dinensiones estratégicas. El
probl ema esta en identificar | as di nensi ones apropi adas sobre | as
gue desarrollar grupos, su nunero y la problematica analisis
estatico versus di nam co.

De | 0o expuesto esta aceptado, por tanto, que no existen
criterios claranente establ ecidos para identificar y describir
| os grupos estratégi cos. No obstante, se adnmte con generalidad
gue éstos poseen tres caracteristicas inportantes: (a) cada grupo
esta fornado por enpresas que siguen estrategias simlares,
basadas en dinensiones 0 recursos, segun el caso, (b) las
enpresas de un grupo se asenejan mAs entre si que las que
pertenecen a grupos distintos. Honogeneidad interna vy
het erogenei dad externa, y (c) las enpresas de un grupo es
probabl e que respondan de forma simlar a |as oportunidades y
anmenazas del entorno.

Las dos prinmeras se prueban nornal nente nedi ante analisis
de tipo "cluster". La tercera no suele probarse, por |lo que |la
i mplicaci én inmedi ata seria que | os grupos podrian reflejar sélo
| a existencia de honbgenei dad estadistica, pero no econénica.

2.2. Estabilidad de |las Estructuras de G upo Estratéqico:

Analisis Estéatico Versus Analisis Di nam co.

Una cuesti 6n adicional de inportancia se refiere a si |os
grupos estrat égi cos son fenénenos estructural es de | as i ndustri as
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o sinples hallazgos casuales. En realidad, a nenos
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de que se observe algun grado de estabilidad o se pueda
identificar algun patrén de canbio, el concepto de grupo
estratégico podria ser aleatorio y en consecuencia carecer de
val i dez.

Para establ ecer si existe estabilidad en la estructura de
grupos estratégicos de la industria es necesario anpliar el
analisis estatico a otro |l ongitudi nal de caracter dinam co, que
perm ta conocer si el numero, la conposicién y |a estrategia de
cada uno de | os agrupam entos identificados en un periodo se
manti enen en otro posterior. Es decir, en una industria no basta
con identificar grupos, se precisa desarrollar tanbién su
evol uci 6n en térm nos de nunero, menbros y estrategia de cada

gr upo.

La gran mayoria de | as investigaci ones enpiricas realizadas
ef ecttan un analisis estatico, asum endo inplicitanente que | as
agrupaci ones observadas en un nonento dado del tienpo son
evi denci a concluyente de su existencia y elenmentos estables de
| a estructura de la industria. Sin enbargo, este analisis, y |as
inferencias extraidas del msno, so6lo serian véalidos en
condiciones de equilibrio o en aquellas otras en que |as
asi metrias existentes estuvi eran fuertenente protegi das por altas
barreras de novilidad o nmecani snos de ai sl am ento.

Por el contrario, la principal ventaja del analisis dinan co
de grupos consi ste en que permte conocer nejor |a cuestion clave
de dicho concepto, la estrategia, que viene dada por un patron
deternmi nado en |l a corriente de deci si ones, esto es, el patrén que
si gue una enpresa para despl egar sus recursos en el tienpo y que
refleja su conportam ento estratégico en el m sno.

Conceptual mente, el analisis dinam co considera que la
estrategia de wuna enpresa i (1,..,n), en cada nonento t
(t=1,..,T), se puede conceptualizar conp |a el ecci6n de un
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conjunto particul ar de val ores respecto a una serie de vari abl es
(j=1,..,mM que especifican las dinensiones estratégicas en |la
industria considerada. Con el vector X;=[ X, Xoas---,Xm] S€
descri be, en cada instante, | a posicién estratégica de | a enpresa
y mediante una matriz de orden nxm se especifica | a posicion de
todas | as enpresas de |la nuestra. A lo largo del tienpo, éstas
nodi fi can sus estrat egi as, revi sando | os par anet r os
sel ecci onados, alterando con ello sus conpronisos de al cance y
recur sos.

En este contexto cobra sentido detectar puntos de inflexidn
gue mar quen subperiodos de honpgenei dad de conducta en rel aci 6n
a | as di mensi ones estrat égi cas nas i nportantes, conb paso previo
alaidentificacién de grupos estratégi cos de enpresas. Partiendo
del punto de vista de | a identificaci 6n de periodos estables, |a
i nvestigaci 6n enpirica dinam ca se puede clasificar (véase el
Cuadro 2.3) en las dos corrientes siguientes:

| . Estudios que no distinguen Periodos Honbgéneos.

. 1. Estudios Transversales en todos | os ejercicios anual es
de un periodo global. Constituye la nmetodologia dinanca
mayoritarianente utilizada, aplicando nornmal mente el analisis
cluster en los diferentes afios de un periodo gl obal de tienpo.
No obstante, la utilizacién de esta netodol ogia de afio en afo
presenta grandes inconvenientes, ya que inplica: 1) que dicho
periodo anual se considera estratégico, teniendo pleno
significado |os canbios producidos en el msno, o que el
hori zonte estratégico de cual quier industria es de un afo; 2)
requi ere un consi derabl e esfuerzo del investigador para anali zar
| os canbios a o largo de nuchos afios, denobstrando ausencia de
parsinmonia; c) ignora la posibilidad de que una industria sea
estrat égi canente estable a largo plazo; y d) requiere una
tremenda confianza en | os grupos derivados en un unico afo. De
ahi, que | as netodol ogias di nam cas tiendan al desarrollo
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CUADRO 2. 3

ESQUEMA RESUMEN DE LAS METODOLOG AS DI NAM CAS DE | NVESTI GACI ON
AAA4848440448448448 4484884844848 448 4884484884848 448 488448448848 84484848 4844844848880 40448448 4484484848448 448 4484444848484 4844844844444444444444444

| dentificaci 6n de Peri odos Met odol ogi a Aut or es
2333133333313313331331333133313311333133133113331331133313313331333133113331331331133313331333133113331331131131311311))11))))))))
I. No identifican periodos -Analisis transversal en todos |os GCster (1982)
est abl es ej erci ci os anual es de un periodo Fi egenbaum y Prinmeaux (1987, 1989)
gl obal Amel y Rhoades (1988)
Sudhar shan, Thomas y Fi egenbaum
(1991)

Rudol ph y Topping (1991), etc.

-Movi miento comin en |a rentabilidad Ryans y Wttink (1985)
de | as acciones

Il. Periodos estables:

A. Di sconti nui dades del entorno: -Ciclo de vida de la industria Pri meaux (1985, 1987)
Hergert (1987)
Mascar enhas (1989)
Ml es, Snow y Sharfrman (1993)

B. Canbi os en |l a estrategia: - El ecci 6n subjetiva de periodos Hatten (1974)
honogéneos Patton (1976)
Hatten y Schendel (1977)
Hatten y Hatten (1985)

- Periodos contextual nente establ es Bai rd y Sudharshan (1983)
Tal | man (1991)

-Periodos estratégi canente estables Cool y Schendel (1987, 1988)

Cool y Dierickx (1993)
Fi egenbaum Sudhar shan, y Thonas
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(1987, 1990)
Fi egenbaum y Thomas (1990)

Q4444448444488 4448484448484844484844484844484848444848444848444848484484484844484844484044484848444848444848444848484448484448484448448444484844484844484444444444444444444
FUENTE: El aboraci 6n Propi a
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de periodos tenporal es establ es.

|.2. Andlisis Longitudinal de la Rentabilidad de Ias
Acciones. Ryans y Wttink (1985){} proponen la utilizaci 6n de | os
preci os de |las acciones en | os nercados de val ores para formar
grupos estrat égi cos de enpresas que poseen un nodel o comin en el
novimento de los precios de los titulos en el tienpo. No
obstante, no investigan |a posible existencia de subperiodos
establ es dentro del periodo gl obal.

1. Estudios que identifican Periodos Estables. Se
di stinguen, a su vez, dos lineas de investigaci 6n en funci én de
gue | os canbios de posicionanm ento se expliquen a través de
vari abl es de estructura o de estrategia.

Il1.A Cclo de Vida de la Industria. Al gunos autores, entre
los que se incluyen a Prinmeaux (1985{}, 1987{}), Hergert
(1987){}, Mascarenhas (1989){}, y Mles, Snow y Sharfman
(1993){}, asunmen que | os canbi os de posici onami ento estratégico
se deben fundanent al nente a di sconti nui dades del entorno, y que
el ciclo de vida de la
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industria es la nmejor fornma de caracterizar el canbio en |as
condi ci ones econdm cas vigentes. La localizacion de periodos
econdm canent e establ es se asocia a la identificacién de |a fase
concreta del ciclo de vida en que se encuentra la industria.
Local i zaci6n para la que se proponen distintas variables de
estructura, a nodo de restricciones exdégenas que determ nan el
conjunto de alternativas de conducta, que no intervienen en |la
i dentificaci 6n posterior de grupos estratégicos.

El método de identificacioén de |la etapa del ciclo de vida
en que la industria opera difiere entre |os autores, basandose
en una ecuacion de la conducta inversora de |as enpresas
(Primeaux 1985{}, 1987{}), en la estinmacion de las curvas de
Gonpertz de la industria (Hergert, 1987{}), en funcion del
crecimento relativo de |as ventas de la industria (Mles, Snow
y Sharfman, 1989){}, asi cono en el canbio y la utilizacion de
| a capacidad en una industria (Mascarenhas, 1993){}.

I1.B. Canbios en |l a Estrategia. Gtra aproximaci 6n defi ende
qgue | as enpresas nodifican su estrategia en respuesta no s6lo a
| os canbios del entorno, sino tanbién por actividades de
imtaci 6n nmediante las que las enpresas tratan de copiar la
conducta de sus rivales, asi conp por acciones de |la respuesta
ante |la acogida del nercado a la posicion producto-nercado
sel eccionada. Con ello se resalta | a autononia organi zaci onal y
| a di screcionalidad directiva, reteniendo el inportante papel de
| a estructura. Esta
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aproxi maci 6n utiliza sél o vari abl es endégenas en | a | ocal i zaci 6n
de periodos estables y en |la identificacion de grupos
estratégicos, en la creencia de que | os canbios en sus val ores
reflejan las alteraciones del entorno. Las tres corrientes de
i nvestigaci 6n que | a especifican son |as siguientes:

[1.B.1. Eleccion Subjetiva de Periodos Tenporal es Establ es.
La identificaci 6n de canbi os en | as rel aci ones entre | as enpresas
y las variables a |lo largo del tienpo, que nmarcan | os puntos de
corte de | os periodos estables, se realizd inicial nente de forma
subj etiva analizando | os estados financieros de |las enpresas y
la evolucid6n de la industria. Son destacables |os trabajos de
Hatten (1974){}, Patton (1976){}, Hatten y Schendel (1977){}, vy
Hatten y Hatten (1985){}.

I1.B.2. Periodos Contextual nente Estables. Baird vy
Sudharshan (1983){} y Tallmn (1991){} definen |os denom nados
periodos contextual nente estables utilizando anélisis factorial
tridimensional, y de este nodo, estudi an,
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de forma conjunta, los tres conponentes esenciales en |a
i nvestigaci 6n de grupos, variables de estrategia, periodos de
tienpo, y enpresas. La caracteristica distintiva de la
nmet odol ogia reside en la factorizaci6n, que conduce a una
sol uci 6n tridi nensional, reduciendo 1los tres conponentes
iniciales y, a su vez, nuestra las relaciones entre | os m snos.
Por tanto, identificalas di nensi ones estrat égi cas fundanent al es,
| os subperiodos de tienpo estables, y los grupos estratégicos
asoci ados.

No obstante, el analisis factorial presenta serios
i nconveni entes en el proceso de | ocalizaci 6n de | os periodos, en
la identificacion de los grupos estratégicos y en su
tipificaciodn.

I1.B.3. Basadas en el concepto de "Periodos de Tienpo
Estrat égi canente Estables”. Cool y Schendel (1987{}, 1988{}),
Cool y Derickx (1993){}, Fiegenbaum y Thomas (1990{}), vy
Fi egenbaum Sudharshan, y Thomas (1987{}, 1990{}) plantean una
nmetodol ogia capaz de identificar objetivanente periodos
t enpor al es que presentan honogenei dad estrat égica con respecto
a |l a conducta conpetitiva.

Los tres prineros trabajos definen | os "periodos de
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ti enpo estrat égi canent e establ es” nmedi ante | a conpar aci 6n de | as
matri ces de varianzas-covarianzas obtenidas en |os distintos
nmomentos del tienpo. De esta nanera determ nan |os canbios
t enpor al es estadisticamente significativos produci dos entre | as
interrel aci ones de | as dinmensiones estratégicas. Por su parte,
los tres ultinobs estudios afladen una segunda condicion, |as
nodi fi caci ones tenporal es de | a conducta nedia, nedida a través
del vector de nedi as de | as dinensiones estratégicas. Es decir,
recogen aquel l os canbios en | os valores nedi os de |as vari abl es
gue no alteran larelacion relativa entre | as m smas, expresados
en los valores de la matriz de varianzas-covari anzas.

Una vez identificados los "periodos de tienpo
estrat égi canente estables”, |o0s grupos estratégicos se fornman
aplicando el analisis cluster a la nedia |longitudinal de |as
vari abl es estratégicas en | os afios de dicho periodo. La ventaja
de aplicar dicho analisis cluster a tales datos, con respecto a
un periodo tenporal "ad hoc", se deriva de que en éste Ultinp se
confunden |os posibles canbios producidos en |a agrupaci6n
estrat égi ca.

Sin enbargo, ninguna de |as netodol ogias estadisticas
utilizadas hasta la fecha permte distinguir |as causas que
desencadenan | os canbi os. Estos pueden ser el resultado conjunto
de: (1) discontinuidades exoégenas, es decir, |os canbios nas
i nportantes del entorno obligan a | as enpresas a nodificar sus
conprom sos de "al cance" y recursos; (2) actividades endbgenas
de imtaci 6n debidas a las diferencias de resultados. Es decir,
las diferencias de resultados entre grupos son una fuente de
i nestabilidad. Las enpresas tratan de imtar |os conpron sos de
al cance y recursos de sus rivales dada |a observaci 6n de que
obti enen nejores resultados. (3) Inconpletitud e inperfeccidn en
| os nmercados de | os inputs necesarios. En | a nedida en que esto
ocurra existird una barrera de novilidad en el proceso de
evol uci 6n estructural, es decir, |as enpresas tendran nenos
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posibilidades y les Illevara nmas tienpo construir nuevas
capaci dades. Su existencia se observa en que |a transfornaci 6n
estructural analizada es lenta. (4) Mecani snos de "feedback" por
el que |l as respuestas del nercado de outputs son trasl adadas en
acci ones enpresariales. Si |as respuestas acerca de |a eficacia
de una nueva conbi naci 6n product o- mercado son rapi das, se podran
t omar acciones correctivas innedi atanente.

Por tanto, es necesario un estudio mAs extenso para
est abl ecer rel aciones causales entre | os canbios del entorno y
| os patrones observados de fornaci 6n de grupos estratégi cos.

En resunmen, l|a conparacion de |os procedinientos
desarrol | ados hasta el nonmento en | a i nvestigaci 6n di nani ca sobre
| os grupos estratégicos resulta dificil, dado que, aunque todos
persiguen un msno objetivo, presentan inportantes diferencias
net odol 6gi cas. No obstante, se pueden destacar ciertos rasgos
caracteristicos de los msnpbs, conb son |os siguientes: |o0s
estudi os transversal es en todos | os ej ercici os anual es, asi conp
el analisis longitudinal de la rentabilidad de |as acciones, no
i nvesti gan posi bl es subperi odos est abl es. Los basados en el ciclo
de vida wutilizan anicanente variables de estructura para
identificar puntos de transicion, mentras que otra corriente se
basa en la utilizaci 6n de | a subjetividad para su obtenci 6n. Los
cent rados en periodos cont ext ual ment e est abl es present an di ver sas
limtaciones conb consecuencia de |la aplicacién de técnicas
factori al es. Por t ant o, | a nmet odol ogi a de per i odos
estrat égi canente establ es parece ser superior a |las restantes,
al investigar, de forma objetiva, |la existencia de posibles
subperiodos con cierta estabilidad dentro de un periodo gl obal,
utilizando para ello variables de estrategiay analisis cluster.

En consecuenci a, se puede decir que el concepto de grupo
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estratégico pernmite trazar de forma sistematica | os canbios en
| a conpetencia, estrategia, y resultados.

2.3. Caracteristicas D nanicas de | os Grupos Estratéqicos.

La met odol ogia | ongitudinal consistente en formar grupos
estrat égi cos en cada uno de | os periodos establ es identificados,
perm te obtener informaci 6n acerca de | a conduct a di nani ca de | os
grupos nediante |a conparaci 6n de sus estructuras entre |os
di stintos periodos.

De hecho, en el tienpo canbian el namero de grupos, su
conposi ci 6n, asi cono su localizacion. El novimento de |os
grupos en el tienpo, en térm nos de su | ocalizaci 6n estratégica,
se intenta explicar nediante | os aspect os de canbi o "concertado”
y "tendencial" de la teoria cuantica. Finalnente, se analiza el
nivel de novilidad entre grupos.

A. Canbio en el nuamero de grupos.

La prinmera prenmi sa que se plantea es que el nunero de grupos
varia en el tienpo de acuerdo con | os canbi os en | as di nensi ones
estrat égi cas mas i nportantes.

Para contrastar este punto enpiricanmente se realiza una
si npl e tabul aci 6n del nunero de grupos en cada periodo, asi cono
de las adiciones y sustracci ones en cada uno de ell os.

El canbio en el nunero de grupos refl eja una reducci én o una
anpliacién de la asinetria estratégica entre |as enpresas.
Det erm nados autores, entre | os que cabe citar a Hergert (1987){}
y Mles, Snowy Sharfman (1993){}, tratan
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de explicar el nunero existente de grupos en una industria alo
largo del tienpo en términos del ciclo de vida de la nmsm
aunque sus concl usi ones son cl aramente opuest as.

Por un | ado, Hergert seflala que, en las ultims fases del
ciclo de vida, las industrias exhiben un mayor numero de grupos
estrat égi cos. En su opini 6n, confornme se desarrollany crecen | os
nmer cados, canbia |a naturaleza de |la demanda o | a tecnol ogia v,
en consecuenci a, | os entrantes potencial es se enfrentan a nuevas
opci ones estratégicas. En canbio, Mles, Snow y Sharfnman
contradi cen | a concl usi 6n anterior, al considerar que | a vari edad
estratégica, es decir, el namero de grupos y su diversidad,
decrece a nedi da que |l as industrias se nueven a través del ciclo
de vida. En este sentido, |as estrategi as de | as enpresas ti enden
a canbiar confornme |la industria se desarrolla, pasando de una
orientaci 6n mas anplia de producto a otra mas | i mtada de proceso
de producci on.

B. Canbi o en el posicionam ento estratégico de un grupo conp
enti dad.

Un inportante aspecto longitudinal de la conducta
estratégica en el tienpo es si los grupos conb entidades se
mueven a posi ci onam entos estratégi cos distintos, situandose en
una nueva | ocalizacion, |o que dependera de su capaci dad para
di ferenci arse de otros grupos.

El canbio estratégico se puede explicar nediante |as
hi pétesis de canbio "concertado" y "tendencial" de la teoria
cuantica. En este sentido, |os trabajos enpiricos realizados por
Fi egenbaum (1987){} y Sudharshan, Thomas y Fi egenbaum
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(1991){} rechazan la hipétesis de canbio "concertado", al
observar que el canbi o estratégi co no inplica nornal nente a todas
| as variabl es estrat égicas de forna gl obal, sino a determ nadas
di mensi ones particul ares. Por otro | ado, anbos estudi os aceptan
el supuesto de canbio estratégico "tendencial". Esta inercia
estrat égi ca tenporal viene explicada por el stock de activos de
| a enpresa, que favorece un canbio creciente en el tienpo. Por
tanto, el canbio viene |imtado por |os conprom sos del pasado.

C. Mwvimento de enpresas entre grupos a |lo largo del
ti enpo.

Definidos | os grupos es probable que sus menbros sigan
estrategias simlares en el tienpo. Esto se explica porque: (i)
| as enpresas del msnb grupo conparten |os msnbps supuestos
acerca del potencial futuro de la industria, (ii) |os menbros
tienden a tener capacidades y objetivos simlares y reaccionan
de la msma manera a | os canbi os del entorno. En consecuenci a,
| as enpresas del msnb grupo tienen simlares necani snos de
adapt aci 6n (Fi egenbaum 1987){}, que difieren entre | os grupos.
En realidad, aunque una enpresa desee canbiar de grupo, no le
resulta féacil hacerlo. Los inpedi nentos citados conp barreras de
novi |l i dad, incertidunbre en la imtacion, o la sinple inercia,
pueden inducir a |l as conpafias a pernmanecer en el msno grupo.

Vari os estudios enpiricos han apoyado esta proposicion
(Cster, 1982{}; Fiegenbaum 1987; Fi egenbaumy Pri neaux,
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1987{}, 1989{}), aunque Cool (1985){} y Mascarenhas (1989){}, por
su parte, encuentran un el evado grado de novilidad entre grupos.
Mascar enhas trata de explicar ésta ultinma posibilidad en térm nos
del ciclo de vida de la industria, sefialando que el ratio de
novilidad entre | os grupos es mayor en |os periodos de declive
no sol o porque en este tipo de situaci ones se producen intentos
desesperados por sobrevivir, sino porque, ademas, l|la alta
di sponi bilidad de i nputs en esta fase genera una reducci 6n de sus
preci os, favoreciendo a |l os nuevos entrantes y perjudi cando a | as
enpresas existentes sujetas a unas condiciones ms duras
est abl ecidas en | os contratos realizados con anterioridad.

En suma, es probable que |los menbros de un grupo sigan
estrategias simlares en el tienpo, dado que exi sten barreras que
i npiden el novimento entre grupos. Esto |leva a pensar que no
s6l o es probable que | os menbros de un grupo sigan estrategias
simlares alo largo del tienpo, sino tanbi én que su conposici 6n
y sus menbros sean | os m snos.

Por otro |l ado, estos tres el enentos de | a conducta di nam ca
de | os grupos estrat égi cos, -nuamero, posicionam ento y novilidad-
, pueden estudiarse, en la opinién de Mscarenhas (1989), en
térmnos de la rivalidad existente, partiendo del canbio
estratégico iniciado por determ nadas enpresas del grupo, vy
analizando |la posible reaccién estratégica de l|las restantes
enpresas del m sno.
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De esta manera, propone que el canbio en la estrategia
gl obal del grupo se origina cuando al gunas enpresas del m sno
nodi fican su estrategia y |as denmas apoyan dicha postura. El
canbio en |l a conposicién del grupo seria el resultado de que
al gunas enpresas del grupo adoptan la estrategia de otro grupo
estrat égi co existente, y |l as restantes enpresas no | a si guen. Por
altino, el canmbio en el nunmero de grupos se produce porque
ciertas enpresas del grupo nodifican su estrategia, sincoincidir
con | a de otros grupos existentes, y no todos | os m enbros si guen
el canbi o.

En definitiva, el andlisis dinam co de grupos estratégi cos
en |los periodos estables pernmite investigar cuestiones
fundanment al es sobre su fornaci 6n, evolucidén y tipologia del
canbi o.

2.4. Diferencias de Resultados entre G upos.

Un tenma conplenentario a |la "validez descriptiva" de |os
grupos se refiere a si las simlitudes estratégicas tienen
"val i dez predictiva"; es decir, ¢sirven | os grupos para predecir
un criterio externo cono pueden ser |os resultados?. Con otras
pal abras, ¢qué nivel de resultados podria al canzar una enpresa
gue conpitiera a lo largo de una serie de di nensi ones o con unos
recursos dados?.

La relaci 6n con | os resultados es una cuestion inportante
por dos razones: Prinera, si los distintos grupos nuestran
vari aci ones estadisticanmente significativas en |os resultados,
esto apoyaria la teoria de que tales variaciones podrian
atribuirse a la estrategia de | a enpresa. Segunda, si no existen
di ferencias, se rechazaria la hipbétesis estructura-resultados,
0o se apoyaria el punto de vista de que el efecto de |as
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estrategias "genéricas" es igualar los resultados de |as
enpresas. La inplicacion del rechazo de |a
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hi pétesis de diferencias de resultados obligaria a centrar |a
atenci 6n en las diferencias de resultados "dentro del grupo" vy,
por tanto, sobre el conjunto de activos y capaci dades de |as
di ferentes enpresas, exclusivanente.

En este sentido, Lawess, Bergh y WIlsted (1989){}
denuestran que exi sten di ferenci as de resul tados y en capaci dades
entre | as enpresas de cada grupo estratégi co, existiendo adenas
una correlaci 6n positiva entre |as m snas.

En realidad, la literatura enpezé a diferenciar claranmente
| as caracteristicas especificas de | as enpresas de | os factores
propi os del grupo a partir de la discusioén de Porter (1979){}
sobre | os determ nantes de | os resultados de |la enpresa. Porter
reel abor6 el nodelo original de la Oganizacion Industrial
i ncorporandolas al msnob, y distanci andose, por tanto, de sus
trabajos previos con Caves. Hasta entonces, |a barreras de
novi | i dad ocupaban un papel central, aunque sél o nostraban unas
rel aci ones indirectas con | os resultados de | a enpresa.

Asi m sno, Cool y Schendel (1988){} analizan | os diferentes
perfiles de riesgo y de rentabilidad entre |as enpresas de un
m sno grupo estratégico a partir de las diferencias historicas
de activos entre los msnps. En su opinioén, las diferencias en
riesgoy rentabilidad entre | os m enbros de un grupo son est abl es
debi do a dos razones: i) |os nercados de inputs son inperfectos
e inconpletos, y ii) los conpetidores tienen distintos niveles
de poder de nercado.
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Sus concl usi ones nas i nportantes son |las siguientes: (i) |as
enpresas de un grupo pueden nostrar distintos niveles de
rentabi |l i dad cuando se producen inportantes diferencias en sus
stocks de activos. (ii) La exposicién al riesgo de |as
i nversi ones estrat égi cas puede diferir entre | as enpresas de un
grupo cuando sus acci ones se caracterizan por un grado distinto
de ajuste entre su estrategia actual y sus diferentes stocks de
activos.

En definitiva, la rentabilidad y el riesgo de |a enpresa
dependen no sélo de las barreras de novilidad, sino tanbién de
factores especificos de la misma. Runmelt (1984){} |los desarrollé
en su discusién de la "imtacion incierta® conp fuente de
"mecani snos de aislamento", sugiriendo que |os factores
simlares que protegen a las industrias de la entrada o a |os
grupos de la novilidad, asimsnpb, protegen a | as enpresas de |la
i mtaci 6n. Los nmecani snos de aislamento inpiden a | os m enbros
del msnob grupo estratégico obtener unas rentabilidades
simlares.

Tanto | os activos y capacidades de |la enpresa cono |os
mecani snos de aislamento constituyen factores explicativos
inportantes de la diferencia de resultados en un msnbo grupo
estrat égi co. En realidad, el apoyo tedrico proporcionado por |as
barreras de novilidad a la relaciéon "directa" entre pertenencia
a un grupo y resultados resulta insuficiente. Sin enbargo, Coo
y Dierickx (1993){} proponen una relacion "indirecta" de forma
gque |l a estructura de grupo estratégico afecta a | as condi ci ones
de rivalidad, y éstas a | os beneficios de |a enpresa, dado que
la rivalidad intragrupo tiene un efecto diferente en |os
beneficios de |la enpresa que la rivalidad entre grupos. Las
condi ciones de rivalidad a | as que hacen referencia se exponen
en el epigrafe siguiente de inplicaciones de los grupos en lo
concerniente a la
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conpetencia extra e intragrupo.

A partir de aqui, se puede decir que en |a investigaci 6n de
grupos estrat égi cos, existe una cierta evidencia prelimnar que
apoya | as diferencias de resultados entre grupos. Sin enbargo,
su validez se ve serianente limtada por |o restrictivo de |as
nmedi das utili zadas.

En este sentido, |a problematica enpirica mas inportante se
produce a la hora de determ nar qué nedidas de resultados vy
cuantas de ellas resultan adecuadas para denostrar |as
di ferenci as entre grupos estrat égi cos.

Cool y Schendel (1987){} subrayan al gunos problemas
detectados en las nedidas de resultados utilizadas en |o0s
distintos trabajos enpiricos: utilizaci 6n de nedi das contabl es
no aj ust adas, pese a sus deficiencias, utilizacién de resultados
totales de | a enpresa en lugar de resultados a nivel de negoci o,
y en su opini 6n el mas probl emati co que consiste en utilizar una
sol a de nedida de resultados cuando sienpre se ha recalcado |la
natural eza nmultidi nensional de |a estrategia, |o que indica que
se deben utilizar varios i ndi cadores de resul tados conj unt anent e.

Ora cuestidn se refiere a la utilizaci én de nedidas de
resul tados no ajustadas al riesgo. Sin enbargo, |a conparaci6n
directa de las nedidas de resultados de |os distintos grupos
podria no tener justificacién si éstos estuvieran afectados por
niveles de riesgo distintos. Es decir, las estrategias pueden
[levar a diferentes niveles de resultados pero tanbién a
di ferentes nivel es de riesgo. En consecuencia, se deben utilizar
medi das de resul tados ajustadas al riesgo.
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En opinién de Dierickx y Cool (1989){}, la falta de
evidencia enpirica en las diferencias de rentabilidad entre
grupos se debe a una incorrecta definicion de éstos en base a
di rensi ones. Un fendéneno que puede contribuir al respecto es |la
distincién entre variables estratégicas flujo y variables
estrat égi cas st ocks.

3. I MPLI CACI ONES DE LOS GRUPCS ESTRATEGQ COS.

La exi stencia de | os grupos estrat égi cos tiene inplicaci ones
di rectas sobre | a conducta de | as enpresas y sus resultados, asi
conp sobre | a natural eza de | as i nteracci ones conpetitivas entre
ellas. Algunas de estas inplicaciones, sin enbargo, son
di scutidas por wutilizar el concepto de forma inprecisa al
referirse a conpetencia entre grupos, dependencia nutua, y a que
| a presencia de grupos afecta a | a distribucion de resul tados de
| as enpresas.

En general, el concepto de grupo ha restaurado |as
deci si ones estratégicas en el centro del paradi gma estructura-
conduct a-resul t ados. En este sentido, la teoria y la
i nvestigaci 6n enpirica apoyan | a exi stencia de | a relaci 6n entre
estructura de grupo estratégico y resultados de la "industria",
si endo explicada por Cool y Dierickx (1993){} en térm nos de | os
efectos de la rivalidad, es decir, al crecer la asinmetria en |la
conducta (o distancia estratégica) |lega a ser dificil establ ecer
acuerdos entre | os conpetidores, reduci éndose | os beneficios de
la industria.
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Sin enbargo, no se puede decir |o msno sobre |as
i nplicaciones de | a pertenencia a un grupo estratégi co sobre | os
resul tados del grupo y de la "enpresa" porque, tal y conp se ha
observado en el epigrafe anterior, no existe una evidencia clara
de las diferencias de resultados entre | os grupos. Esto se debe
a que las barreras de novilidad determ nan anicanente |os
resul tados potenciales a nivel de grupo, pero |os resultados de
la enpresa son funcion tanmbién de una serie de factores
especifi cos.

Sobre las inplicaciones de conducta del paradigma, |a
literatura ofrece una inportante discusi6on acerca de Ila
naturaleza de la rivalidad intray entre grupos. Con respecto a
la rivalidad i ntragrupo, se sugiere que entre | as enpresas de un
grupo se produce una dependencia nutua con mayor facilidad,
derivando su conducta de rivalidad hacia actividades que crean
barreras de novilidad, y de este nodo, responden de forma sim| ar
a los fenonenos del entorno. No obstante, el requisito de
dependenci a nutua se ve ensonbreci do porque di versos autores han
denpstrado que resulta dificil establecer y mantener acuerdos
entre las enpresas de un grupo estratégico (Cool y Dierickx,
1993){}.

Sin enbargo, l|la condicién de dependencia nutua no es
necesaria. En opinién de Hatten y Hatten (1987){}, |os grupos
estrat égicos no tienen porque estar fornmados por enpresas que
conpiten directanmente entre si. En su lugar, al gunos grupos est an
formados por enpresas que no conpiten unas con otras, sino que
rivalizan con participantes de laindustria clasificados en otros
grupos. Segun estos autores, esto ocurre en industrias
segnent adas regi onal nente y con productos diferenci ados, donde
no se da interacci 6n entre
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al gunos m enbros del grupo.

Con respecto a la rivalidad entre grupos, hasta la fecha,
y a pesar de las criticas que se exponen a continuaci 6n, existe
un cierto consenso sobre las inplicaciones de | as interacciones
conpetitivas entre | as enpresas de una industria (rivalidad entre
grupos) y |l os resul t ados obt eni dos, ya que se consi dera que est an
afectados por la distancia entre |os grupos, su namero Yy
di stri buci 6n por tamafios, asi conop por | a interdependencia de | os
m snos en el nercado. No obstante, esta relaci 6n de causali dad
se pone en entredi cho con respecto a | os dos prineros factores.

En general, si la distancia estratégica (asinetria en |la
conducta) crece, |a dependencia nmutua no se reconoce facil nente,
siendo mayor |a conpetencia entre |os grupos estratégicos
(rivalidad), y viceversa. Este argunmento, junto con el de la
dependencia nutua intragrupo, inplican que la rivalidad entre
grupos es mayor que la rivalidad intragrupo. Cool y Dierickx
(1993){} piensan, en canbio, que esto no tiene porque ser asi,
ya que | as enpresas de un grupo pueden invadir |os segnmentos de
nercado de las demads del misnb grupo cuando se ronpen |o0s
acuerdos inplicitos existentes entre ellas. De este npdo, una
enpresa del grupo puede preocupar nmas a | os demas m enbros de
m sno que | as enpresas externas.

Asim sno, parece dificil concluir que el decrecimento en
la distancia estratégica dismnuya, i nequi vocanent e, | a
rivalidad. Contrarianente, una asinmetria decreciente de recursos
Ilevaria a que |as posiciones producto-nercado puedan ser mas
"contestables" (Hatten y Hatten, 1987){}. Las enpresas con
recursos simlares son capaces de "contestar" |as posiciones
product o- nercado de | as denas con
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mayor facilidad que | as enpresas que no | os poseen. Esto inplica
que la rivalidad potencial puede aunentar al reducirse |la
di stanci a estratégica. Asim sno, Mles, Snowy Sharfman (1993){}
defienden |l a postura de Hatten y Hatten, pero en térm nos de |la
"vari edad" estratégica en una industria. La ausencia de vari edad
no so6lo inplica una mayor conpetencia en |a industria sino que,
ademas, existe una nenor oportunidad de aprendizaje para |as
enpresas, es decir, de beneficiarse de |la experiencia de |as
demds. Por tanto, consideran una relacion positiva entre numero
de grupos estratégicos y su diversidad en una industria y |os
resultados en la msm

De esta manera, estos autores conbinan |a distancia
estrat égi ca con el segundo factor de | a rel aci 6n causal sefal ada,
el nunero de grupos. Sin enbargo, Ransler (1982){} cuestiona el
efecto resultante anterior cuando analiza el nunero de grupos de
forma i ndependiente, al afirmar que un numero mayor de grupos
i nplica una configuraci én estrat égi ca nas diversa en la industria
y un mayor riesgo de crecimento de la rivalidad.

El tercer factor, la distribucion por tamafio de | os grupos,
en canbio, es objeto de un mayor consenso entre | os autores.
Ransl er sefal a que |las diferencias inportantes entre | 0os grupos
estrat égi cos en térm nos de tanafio, reducen |l a inportancia de | a
distancia estratégica y de la interdependencia del nercado,
pudi endo reducir la rivalidad potencial entre grupos. Adensas,
Bar ney y Hoski sson (1990){} manifi estan que en el caso de que una
i ndustria posea una
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estructura de grupos nmuy di stinta, pero todos ell os se encuentren
constitui dos por numerosas enpresas, se desarrollara una di nam ca
de conpetencia perfecta en cada grupo, incluso cuando |as
barreras de novilidad inpidan cual quier novimento entre |o0s
m snos. Esta situaci 6n se producira conop consecuenci a de que al
aurment ar el tanmafio de | os grupos, resulta dificil desarrollar |la
colusién téacita que pernmite a las enpresas seguir la msnm
estrategia y evitar |a conpetencia, por |o que | os resultados de
t odas | as enpresas seran aproxi nradanente nornmal es, y no existira
una relacion entre grupos estratégicos y resultados de la
enpr esa.

El ultino factor, la interdependencia en el nercado, se
explica porque las diferencias de conducta no tendran
consecuencias inportantes en l|la rivalidad, salvo que Ila
i nt erdependencia de | os grupos en el mercado sea pronunci ada.

Respecto a | a conpetencia entre grupos, en opini 6n de Hatten
y Hatten (1987){} y en linea con Barney y Hoskisson (1990){},
supone un uso i npreci so del concepto dado que sugi ere que existe
conpet encia entre grupos, considerando asi que éstos existen y
gue son fuerzas conpetitivas. Segun estos autores, |0s grupos no
son elenentos reales de las industrias, por |lo que carece de
sentido | a cuesti 6n de que | os grupos estan fornmados por enpresas
que conpiten unas con otras o que forman una cohorte para
conpetir con otros rivales. Es decir, | os grupos estratégi cos no
son necesari anente una fuerza cohesiva con poder de nercado, ya
gue son sinplenmente una técnica de ayuda para explorar Ila
realidad con mayor exhaustividad sobre una base |imtada de
dat os.
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En canbi o, Reger y Huff (1993){} siguen la |inea de Porter,
defendiendo la existencia de |os grupos estratégicos cono
enti dades real es derivadas directanente de |as percepci ones de
|los decisores. Si  se considera esta postura, todas |as
consi der aci ones est abl eci das con respecto a | a conpetencia entre
grupos serian validas.

En resunen, |os estudi os enpiricos sobre grupos presentan
probl emas dado que difieren en una serie de caracteristicas
inportantes: (a) En | os objetivos perseguidos (solo denostrar
exi stencia de heterogeneidad, etc). (b) En l|as dinensiones
utilizadas (cuya consecuencia mas inportante es |a ausencia de
patrones sistematicos en la formaci 6n de grupos). (c) Falta de
claridad en la descripcién de los grupos. Por otro lado, la
det ecci 6n de puntos de transici 6n que narquen subperiodos de
honbgeneidad de conducta en térmnos de I|as dinensiones
estratégicas por nmedio de la netodologia de periodos
estrat égi canente estables, se configura conbp una etapa previa
fundanmental a la identificacion de |os grupos. De esta manera,
se pueden analizar las tres caracteristicas esenciales de |la
conduct a di nam ca de | os mi snos: canbi 0 en su nunero, comnmposi ci 6n
y estrategia. Asim sno, |os grupos tienen inplicaciones sobre la
conducta de las enpresas y sus resultados, asi conpb sobre |la
natural eza de | as interacciones conpetitivas entre ell as.
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CAPI TULO I 1 ]

GRUPOS ESTRATEG COS EN EL SECTOR BANCARI O

95




1. | NTRODUCCI ON.

En el capitulo | se definieron |os grupos estratégi cos conp
uni dades internedias para el andlisis de la industria. En base
al concepto de estrategia de negocio, |la formaci 6n de grupos de
enpresas con rasgos sinilares se podia efectuar a partir de | as
di mensi ones estratégi cas enpleadas o del stock acunulado de
recursos distintivos. Lainvestigaci 6n realizada hasta el nonmento
en laindustria bancariasiguelacorriente mayoritaria, fornmando
grupos siguiendo el criterio de la simlitud de posiciones
product o- nercado y de | as acti vi dades funci onal es que | as apoyan.

En la msma |inea, en el presente capitulo se estudian | os
trabaj os realizados sobre |a materia en Espafia y otros paises,
resal tando sus aportaci ones nas i nportantes.

2. EVIDENCI A EMPI RI CA DE LA EXI STENCI A DE GRUPCS
ESTRATEQ COS EN LA | NDUSTRI A BANCARI A.

En la revision realizada de la literatura se han encontrado
y utilizado siete trabajos realizados por Ransler (1982){},
Hayes, Spence y Marks (1983){}, Passnore (1985){}, Fonbrun y
Zajac (1987){}, Anmel y Rhoades (1988){}, Rudolph vy

96



Topping (1991){}, y Reger y Huff (1993){}.

La mayoria utilizan una netodol ogia de agrupaci 6n directa,
que aplica el analisis cluster alas variables de estrategia. Sin
enbargo, | os trabaj os de Hayes, Spence y Marks (1983){}, asi cono
el de Passnore (1985){} proponen netodol ogi as si ngul ares, que se
apoyan respectivanente en el uso de los nodelos logit, y del
anédlisis factorial y de correlacién. Todos ellos conparten |la
perspectiva de |l a estrategia definida a lo | argo de una serie de
di nensi ones observadas, salvo |os de Fonbrun y Zajac (1987){} vy
Reger 'y Huff (1993), quiénes consideran la estrategia
"intencionada", que se deriva de |as percepciones obtenidas
directamente de | os directivos del sector.

Por otro | ado, tres trabajos son estaticos, exanm nando un
Gnico periodo de tienpo, y los restantes son dinam cos,
ef ectuando, normal nente, analisis transversales en diferentes
periodos, salvo el de Reger y Huff (1993), que se diferencia con
un analisis longitudinal derivado de |as percepciones de |os
directivos obtenidas de forma global en el intervalo de tienpo
conprendi do entre 1982 y 1985.

Por | o demas, | os tipos de entidades que conponen | a nmuestra

utilizada, los periodos tenporales elegidos, |as variables
sel ecci onadas, y | os propios objetivos de |la
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i nvestigaci on difieren anplianente. En | os resul tados al canzados
| os siete trabajos confirman | a exi stencia de grupos cl aranente
di f erenci ados entre si.

A conti nuaci 6n se exponen, siguiendo el esquema anterior,
las propuestas y conclusiones mas inportantes de estas
i nvestigaci ones. Un esquena de esta revision se presenta en el
Cuadro 3. 1.

2.1. Metodologia Directa Utilizando D nensi ones Observadas.

2.1.1. Gupos Estratégicos en |a Gran Banca Mundi al
El Estudio de Ransler (1982){}.

En I a hipotesis de que el sistena bancario internacional ha
pasado de estar fornado por enti dades i ndependi entes conpitiendo
| ocal nrente a otro fornmado por grandes instituciones rivalizando
gl obal nente, Ransler (1982) tratd de identificar distintos
posi ci onam ent os estrat égi cos de | os ci en bancos mas grandes del
mundo, en térm nos de diversificaci on internacional.

El periodo analizado es el afio 1980, y utiliza cuatro
variables para especificar la dinmension producto-nercado
(segnent os, productos, cobertura geograficay riesgo), basandose
fundanental mente en la informacion contenida en |os estados
contables y | as nmenori as anual es de | as enti dades. No especifica
| a di mensi 6n "conprom so de recursos".

Las dos prineras variables sirven para especificar |la
orientacion a los distintos segnmentos de clientela. Con Ila
variable numero total de oficinas en todo el mundo, intenta
captar la orientaci én mnorista o banca nmayori sta de cada
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CUADRO 3.1

ANALI SI S DE GRUPOS ESTRATEG COS EN SECTORES BANCARI OS EXTRANJERGCS
A444484848448444444444848484844844444444484848448444444444484848444444444484844844844444444448484844444444444844844444444444844444444444444444444444444444

Vari abl es Operativas

O ci nas

O ros servicios

Pai ses con presencia operativa
Activo

Titul os del tesoro EEUU act.tot.
Titul os admdn. |l ocal -estatal/a.t.
Créditos garantia real/act.tot.
Créd. sctor construcci6n/ac.tot.
Créditos agrarios/activo total

Créditos a residentes/act.tot.

Créd. no agrarios nultifam/a.t.
Créd. conercial e industr./a.t.
Crédi tos personal es/activo tot.
Conpra fondos publ .federale/a.t.
Depdés. enpres. y personales/a.t.
Depédsitos del CGobierno EEUU a.t.
Depdés. admdn. local estatal/a.t.
Cuentas de ahorro/activo total

Depésitos a plazo/activo total

Crédi tos hipotecarios totales

Cr. hipot° famil./cr.hipot® tota
Hi potecas a tipo variable

Titul os respal dados por hi potecas
Créd. adquisicion y desarrollo
Créd. comercial y persona
Inversi én innobiliaria directa
Tesoreria y titulos de inversion

Aut or es Ent i dades Per i odo Dat os Met odol ogi a Di mrensi 6n Estrat égi ca
23313331333133313331333133313331333133331133133311331313313133131331313)3113311331133113113133113111)311311))11)))1)))))))
Ransl er Bancos 1980 Est ados Cl uster Product o- Mer cado
(1982) fi nanci er os
Geogr afi ca
Tamafio
Arel y Bancos 1978 Est ados Cl uster Especi al i zaci 6n
Rhoades 1981 fi nanci er os productiva
(1988) 1984
Rudol ph y Industria 1979 Est ados Cl uster Especi al i zaci 6n
Toppi ng Fi nanci era 1980 financi eros productiva
(1991) 1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987

Servicios de activo a enpresas
Depdsitos total es/activo
Certific. depdsito/depos. total
Pr ést anos bancari os/ acti vo

QO ros préstanos bancari os



Activos fin.-pasivo venci do/ act.
Pos. acreedora en nerc. secund®.
Pos. deudora en nercado secund®.
W N N N N 2 N N 2 N N N N 2 N A N A N A 2 N N N N 2 2 N N 2 N 2 2 7 N 2 0 2 7 N 2 N 2 7 2 2 2 N 2 2 2 2 7 2 2 2 W 2 W A 2 W 2 W 2

CUADRO 3.1 (Continuaci 6n)
Q4444844888888 44484888888844844848888884448488848884448484888888448448880888844488808888444844888848884448488848884448488888484448448488448484844484484844444444444

Fonbrun y Bancos 1982 Est ados Regr esi 6n Pr oduct o- Mer cado Tamafio (activo total)

Zaj ac Caj as financieros Custer (general i sn) Forma instituciona

(1987) Emp. Gtros Per cepci ones Crecimento interno Postura ante |la tecnol ogia
Servi ci os directivos Crecimento externo Postura ante la politica
Fi nanci er os Rel aci ones Bancos Post ura conpetenci a

Rel aci ones Caj as
Rel aci ones otras
I nfl uenci a col ectiva

Reger y Bancos 1982 Per cepci ones Factori al Al cance geografico
Huf f 1985 directivos C uster Mercado obj°: créditos
(1993) Crecimento
Local i zaci 6n
Di recci 6n
Estructura y direccién
"Trust"
Al cance product o- mer cado
Exito de |la enpresa
Acci onariado y contro
Créditos sobre activos

Hayes, Spence Bancos de 1978 Base de Logi t Mercado (base de Tamafio cliente
y Marks I nversi én clientes Correl aci 6n clientes) Calificaci 6n de sol vencia
(1983) Atri but os Sector industria

de banca Estabilidad de la rel aci 6n

Producto (atributos Tanmafio dept® "Corporate Finance"

de | as enti dades) Experiencia area internaci ona
Experiencia en tipo de ofertas
Experiencia industria particul ar
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Capaci dad de distribuci 6n

Passnore Bancos 1976 Est ados Factori al Especi al i zaci 6n Créd. gar. real/créd. nacional es
(1985) 1977 financi eros Correl aci 6n productiva Créd. inst. fin./créd. nacional.
1978 Créd. coner-indus./créd. naci onal
1979 Créd. personal es/créd. nacional.
1980 Créd. exterior/créd nac. y exter
1981 Créditos al exterior/activos
1982 Cr édi t os naci onal es/ acti vos
1983 O ros depds. nacional plazo/act.

O ros depds. ahorro nacional / act.

Depo6s. oficinas extranj./activo
Q444880888844 8800 8884448808884 448808888448 80 8884444400888 4 448000888448 800 8884448008888 44880 8888444808484 44444444444444444
FUENTE: El aboraci 6n Propi a.

101



entidad, en |la prem sa de que un nunmero el evado de oficinas es
un buen indicador de orientacién al segnmento ninorista. La
vari abl e prestaci 6n de servicios intenta detectar la inclinacién
a banca mayorista o banca especializada. Se consideran tres
subcat egorias de servicios: "corporate finance", "investnent",
y servicios de extranjero, nedidos cada uno de ellos en una
escala de 0 a 3 puntos y sunmando después |as puntuaciones
i ndi vidual es para obtener l|a puntuacion total (entre 0 y 9
punt os), expresiva del alcance en |la provision de servicios.

La tercera vari abl e denomi nada i nternaci onal i zaci 6n o grado
de gl obalizaci6n, trata de captar el anbito geografico de la
entidad, y se mde por el nunmero de paises en los que tiene
presencia operativa en orden a proporcionar servicios a sus
clientes nacionales y a expandir y/o diversificar sus rel aci ones
de clientes.

La cuarta variable utilizada, el tamafio absol uto nedi do por
el activo total, en la nedida en que indica |a capacidad de un
banco para absorber riesgos, constituye un indicador de esta
di mensi 6n, aunque tanbién puede serlo de |a capacidad para
participar en el sector bancario internacional.

Aplicando el algoritnp de k-nedias del analisis cluster a
los datos originales, identifica seis grupos estratégicos
diferentes en | a gran banca internacional:

El grupo 1, denom nado Gran Banca d obal, est& formado por
una serie de entidades que se distinguen por su extensa red de
oficinas (1.062 de nedia), una anplia presencia internaciona
(30, 3 paises de nedia), provision de una anplia gama de servi ci os
(media 8,1), y un gran tamafio (53.010 nmllones de dolares de
activo total). Es decir, se trata de entidades que conbinan
simultaneanente la orientacion a |os segnmentos nayorista vy
m norista, tienen una fuerte presencia global y un tamafio nuy
gr ande.
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El grupo 2, de Gran Banca I nternacional, esta formado por
enti dades parecidas a las del grupo 1, en tamafio y en provision
de servicios, aunque tienen nucho mas concentrada su presencia
internacional (6,2 paises) y estan mas orientados a |a banca
m norista (789 oficinas).

El Gupo 3, de Banca Internacional Mediana, conprende un
conjunto de bancos con una anplia red de oficinas, provision de
servicios diversificada, presencia en un el evado nunero de pai ses
y tamafio nedi ano.

El Grupo 4, de Banca I nternaci onal Especializada, consta de
una serie de bancos con caracteristicas propias de |a banca
mayori sta: pocas oficinas, anplia oferta de servicios, presencia
selectiva en el extranjero y gran tamafio.

El Gupo 5, de Banca Dongéstica Mediana, esta fornmado por
bancos con una red de oficinas de tamafio nedio, oferta |imtada
de servicios, poca o0 ninguna presencia internacional y tamafio
medi o.

El G upo 6, de Banca Doméstica Especializada, esta formado
por | as entidades con un pequefia red de oficinas, nunero |imtado
de servicios, poca o0 ninguna presencia internacional y tamafio
medi ano.

2.1.2. Grupos Estratégi cos en Mercados Geograficos de |la
Banca Anericana: Estudio de Anrel y Rhoades (1988){}.

El estudio identifica grupos estratégicos de bancos
anmeri canos en di eci séi s nercados geograficos diferentes. En este
sentido, el conponente espacial constituye, en |a
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opi ni 6n de | os autores, un el enento de diferenciacidn "a priori"
en | a banca.

La sel ecci 6n de | os nercados bancari os se efectla en ocho
estados que difieren en térm nos de tamafio, regulacidn de la
expansi 6n geografica bancaria, y entorno econéni co, de forma que
en cada estado eligen dos areas netropolitanas (un area urbana
grande y una ciudad nmas pequefia). Definen el nmercado bancario a
nivel de area netropolitana en |inea con Wl ken (1984){}.

Los autores utilizan las siguientes quince variables
estratégicas para reflejar |a especializaci6n productiva de su
cartera: titulos del tesoro de EEUU activo total, titulos de la
adm nistracién local y estatal/activo total, créditos con
garantia real/activo total, créditos al sector de la
construcci 6n/activo total, <créditos agrarios/activo total
créditos a residentes/activo total, créditos no agrarios
mul tifam | iares/activo total, créditos conerci al es e
i ndustriales/activo total, créditos personales/activo total,
conpra de fondos publicos federales/activo total, depésitos
enpresari al es y personal es/activo total, depésitos del Gobierno
EEUU activo total, depésitos de la admnistracion local vy
estatal /activo total, cuentas de ahorro/activo total, y depésitos
a plazo/activo total.

A estas variables se aplica un analisis cluster de form
transversal en cada nercado urbano en |os afios 1978, 1981, vy
1984. HE periodo elegido se caracteriza por una gran
inestabilidad en el sector bancario anericano, tanto en
fluctuaciones de los tipos de interés conp por la creciente
desi nt er medi aci 6n fi nanci era.

El controvertido problema del numero 6ptino de clusters
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a elegir se evita al considerar tres posibles sol uciones, dos,
cuatro y seis clusters, que son independientes entre si,
aplicando, para ello, algoritmbs no jerarquicos. En las tres
sol uci ones resultantes, | os clusters reldnen bancos de tanafios nuy
diferentes, por lo que concluyen que la sinple agrupacién de
enpresas a partir del tamafio, criterio "a priori", no es una
forma apropi ada de formar clusters.

Por otro | ado, analizan | as diferencias porcentual es de | as
vari ables estratégicas entre los clusters fornados para cada
sol uci 6n, nercado y afio, obteniendo que |a solucién de seis
grupos es estadisticanmente significativa. De esta nanera,
concl uyen que existen seis grupos estratégi cos en |a banca.

Asi m sno, estudian la estabilidad de |a solucién de seis
grupos en el tienpo para cada nercado, a través de | a proporcion
de entidades que se encuentran en el msnp cluster de un afio a
otro, revelando que, en pronedio, el 60-70% de |os bancos
per manecen juntos en el msnmp grupo en afos posteriores. Sin
enbargo, dicho porcentaje varia anplianente entre |as ciudades.

Por altinmo, identifican | as estrategi as que di stinguen a | os
grupos obt eni dos en cada nercado con un procedi m ento basado en
la conparacion de los valores nedios de las variables
estrat égicas de un cluster con |os correspondi entes al nercado
en su gl obal i dad. Concl uyen, con caracter general, que | as areas
de especializacion de la banca son sinmilares, tanto para |as
ciudades grandes y pequeilas, para estados con diferentes
| egi sl aci ones, asi conp para las distintas regiones del pais,
centrandose, sobre todo, en depo6sitos a plazo, préstanos
conerciales e industriales, préstanbs con garantia real, vy
titulos de la admnistracion de EEUU. Ademds, |os créditos
personales son un area relativanente poco inportante de
especializacion. Esto inplica |la negacién de |la perspectiva
dom nante referente a que | a el ecci6n
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estratégica principal de la banca consiste en distinguir la
clientela orientada al consum dor (detallista) y |la centrada en
| a enpresa (mayorista).

2.1.3. El Estudio de Rudol ph y Topping (1991){} en la
| ndustria Financi era Anericana, 1979-1987.

El propdsito del estudio consiste en la identificaci én de
grupos de entidades financieras, en particular, Cajas de Ahorro
y Cooperativas de Crédito, que siguen unas estrategias simlares
tras el proceso de desregul aci 6n producido en dicho sector en
Est ados Unidos entre 1979 y 1987. Con posterioridad, relacionan
di chas estrategias con | os resultados.

Conmb paso previo, analizan detenidanente el proceso
desregul ador americano y proponen que |las respuestas de |as
enti dades financieras ante el m sno pueden mani festarse a través
de las cuatro estrategias "a priori" siguientes:

i) La estrategia "Tradicional" caracterizada por el
mant eni mento de | os m snos atri butos en sus productos. Es decir,
| a mayoria de sus créditos, depdsitos e hipotecas conservan | os
habi tual es tipos de interés fijos.

i1) Estrategia de "Aj uste de Venci m entos", seguida por |as
enti dades que conservan el papel de prestam sta hipotecario pero
intentan reducir |os problemas de desajuste de vencimnm entos,
vendi endo titul os hi potecarios en el nmercado secundario. Al m snop
ti enpo, aunentan su negocio de hipotecas a tipo variable para
reducir el riesgo en los tipos de interés.
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ii1i1) Estrategia "Tradicional con Mdificaciones". Se centra
en los créditos hipotecarios pero indirectanente, dado que
negocia un inportante porcentaje de los misnos cono titulos
respal dados con hipotecas, | o que conduce a una mayor |iquidez
y a una nenor exposicioén al riesgo.

iv) Estrategia "No Tradicional". Persigue una oferta nas
conpl eta de servicios, dando mas inportancia a |os créditos no
hi pot ecari os, a | as nuevas activi dades de servicios a enpresas,
y una participacién activa en inversion y desarrollo
i nmobi liario. Ademnés, hace uso de nuevas fuentes de
endeudam ent o, obteni endo una gran parte de sus fondos a través
de certificados de depoésito.

Para estudiar la existencia de grupos de entidades que
utilizan dichas estrategias "a priori", plantean |as siguientes
dieciséis variables relacionadas <con la especializacion
productiva: créditos hipotecarios totales, crédito hipotecario
a famlias/crédito hipotecario total, hipotecas a tipo variabl e,
titul os respal dados con hipotecas, créditos de adquisicion y
desarrollo, crédito conmercial y personal, inversioén innobiliaria
directa, tesoreria, servicios de activo a enpresas, depositos
total es/activo, certificados de depdsito/depbésitos totales,
pr ést anbs bancari os/activo, otros préstanps bancarios, activos
fi nanci er os nenos pasi vo venci do/ activo, y posiciones acreedoras
y deudoras en el nercado secundari o.

La netodologia utilizada se desarrolla a través de tres
etapas. En la prinera, identifican once grupos estratégicos
nmedi ante | a aplicaci6on del andlisis cluster de K-nedias a 2.637
Caj as de Ahorro y Cooperativas de Crédito en 1987. La conparaci 6n
subjetiva de | os val ores nedios de | as vari abl es estrat égi cas en
cada cluster identificado con |la conducta anticipada de |os
grupos hipotéticos permte asignarlos a los cuatro tipos de
estrategia "a priori".
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De esta manera, concluyen que todos | os grupos obteni dos se
ven af ectados por el proceso desregul ador, dado que incluso |os
tradicionales realizaron canbios significativos en sus
estructuras de activo. En particular, |os grupos 2 y 3 persiguen
una estrategia "Tradicional"; los clusters 5, 6, 7y 9 se definen
medi ante una "Tradicional Mdificada"; |los agrupamentos 1 vy 8
mani fi estan un "Ajuste de Vencimentos"; y los clusters 4, 10,
y 11, la "No Tradicional"

En | a segunda etapa, |os grupos identificados en 1987 son
estudi ados de forma transversal, en cada uno de |os afios del
periodo 1979-1987 nediante un analisis de la varianza. De este
nmodo, denuestran que | as diferencias observadas entre | os grupos
de 1987 se manifiestan a lo |l argo de todo el periodo de estudio.

La tercera etapa relaciona |os grupos con |os resultados.
Para ello, los clusters se clasifican en forma de ranking con
respecto a seis nedidas de resultados en cada afio. El analisis
de la varianza denuestra la existencia de diferencias de
resul tados entre | os grupos en todo el periodo. Adenas, |os dos
clusters con resul tados superiores siguen, respectivanente, una
estrategia "Tradi ci onal Mddificada" y "Tradicional", mentras que
| os dos inferiores mantienen |a "No Tradicional”

2.2. Formaci 6n de G upos Estratéqgicos utilizando | as

Per cepci ones de |l a Direccidn.

La linea de investigaci6n seguida por Fonbrun y Zajac
(1987){} vy Reger y Huff (1993){} utiliza datos procedentes
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de encuestas realizadas a |los directivos del sector bancario.
Fonmbrun y Zajac, aunque fueron |os pioneros, no pretenden
descubrir estructuras cognoscitivas "per se", sino que uUni canente
m den |as percepciones de los directivos acerca de unas
di mensi ones tedricanmente significativas que son establecidas
directanente por el investigador.

Por el contrario, Reger y Huff parten de |a Psicol ogia
Cognoscitiva para derivar las dinensiones claves que |os
deci sores de la industria utilizan para analizar |a conpetencia
en la m sma. Estas di nensiones cl aves, deducidas a partir de | as
opi niones de los directivos, resultan especial mnente adecuadas
para |la fornmaci 6n de grupos estratégicos. De esta nanera, |os
aut ores pretenden denostrar que | os participantes en laindustria
bancaria forman grupos de conpetidores, y que sus percepci ones
sobre di chos grupos son anplianente conparti das.

2.2.1. El Estudio de Fonbrun y Zajac (1987){} en la

| ndustria Fi nanci era Ameri cana.

La propuesta bésica de esta investigacién consiste en
conpl ementar |a aproxinmacion estructural tipica a |os grupos
estrat égi cos, -basada en variables de estructura, estrategia
centrada en |a dinensién producto-nercado, e inferida de datos
financi eros-, con | o que denom nan "postura ante el entorno"; es
decir, con |las expectativas de la alta direccién acerca de
entorno de | a enpresa. La ventaja de esta aproxinaci 6n anpli ada
es que permte explicar |la estrategia intentada en la
det ernmi naci 6n de | os grupos estratégicos, y no so6lo | a estrategia
observada. Ademas, |os autores pretenden anpliar el anbito de
anal i si s, eval uando | os grupos tanbi én en térm nos de nivel es de
estrategi a: negoci o,
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corporativa y col ectiva.

Por tanto, si |as percepciones de la alta direcci én acerca
del entorno organi zaci onal influencian, ademas de | as vari abl es
estructural es, el agrupam ento estratégico, el grado en que | as
enpresas m enbros tonen posturas sim/lares ante el entorno, puede
ser un predictor de |a conposicién de | os grupos estratégicos.

La aplicaci 6n se realiza sobre una nuestra de 113 enpresas
de servicios financieros -Bancos, Cajas de Ahorro, Bancos de
| nversi én, etc- con mas de mil mllones de délares de activo
total. Los datos conbinan | os de procedencia financiera con |os
relativos a percepciones obtenidos nediante encuesta. La
nmet odol ogi a consiste prinero en un analisis de regresi 6n con | as
di mensi ones estrat égi cas conp vari abl es dependi entes y una serie
de variables independientes que las especifican, y en la
apl i caci 6n después del analisis cluster nediante el algoritno de
War d.

Consi deran ci nco categorias de variables o di nensiones: (1)
Vari abl es estructurales, o variables que pueden crear barreras
de novilidad. Entre ellas consideran el Tamafio, nedi do por | os
activos totales, conbo una variable "proxy" a una serie de
i mpedi ment os econdém cos a la novilidad que limtan | as opciones
estrat égi cas di sponi bl es. La Forma I nstitucional, cono limtadora
de |l a capacidad de actuaci on de |las entidades y restringen |as
posi bi |l i dades de realizar canbios. Definen tres categorias de
formas institucionales: bancos conerciales, cajas y otras
enpresas de servicios financieros. (2) Postura ante el entorno,
gue hacen operativa nmedi ante tres vari abl es: tecnol ogia, politica
y conpetencia. Estas variables recogen |as percepciones de |a
alta direcci 6n de | as entidades acerca del entorno, asi cono de
sus oportuni dades o anenazas. (3) Dinension producto-mnercado,
medi da por wuna escala que mde la anplitud de |la gam de
product os, desde |a especializacion al generalisno. (4)
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Ambi t o geografico, especificado nmediante |la variable expansién
interna, que captura la nmedida en que la enpresa trata de
incrementar su base de clientes nediante esfuerzos domésticos o
i nternaci onal es, y | a variabl e expansi 6n externa, representativa
de la nedida en que | as enpresas buscan el crecimento nedi ante
la fusidén o adquisicidén de enpresas. (5) Relaciones inter-
enpresas, se refiere al nanmero de rel aci ones que establ ecen | as
entidades entre si -desde acuerdos informales hasta contratos
pasando por joint ventures, etc-.

Medi ante un andlisis de regresi 6n que tonma cono variabl e
dependiente las dinmensiones (0o estrategias de distinto nivel
segun | os autores), y cono vari abl es i ndependi entes | as vari abl es
estructurales y perceptuales, se mde la inportancia relativa de
éstas UuUltimas para explicar la actividad estratégica (Ilas
di rensi ones). Hecho esto, se aplica el nétodo de la varianza
mnim de Ward del analisis cluster, a las siete dinensiones o
estrategias para definir grupos.

El anélisis de regresi on denuestra: (1) que la dinensidn
product o-nercado (o estrategia de negoci o, segun |os autores),
vi ene explicada por |as percepciones de la alta direcci6n sobre
el entorno tecnol 6gico, la forma institucional y el tamafio. La
t ecnol ogi a se perci be cono una oportuni dad para anpliar |a oferta
de productos, una forma institucional de Caja supone una nayor
probabi | i dad de que se anplien | a gana de productos, y un tamafio
grande suele ir ligado a una mayor anplitud de |la gama de
productos. (2) La dinensi6n expansi 6n esta rel aci onada con el
tamafio y la forma institucional. Los bancos se orientan mas a |l a
expansion interna y las cajas a |la externa nediante fusiones o
adqui siciones. (3) La estrategia colectiva o de relaciones
i nterenpresas, esta relacionada con |la postura ante el entorno
conpetitivo y el tamafio. Los bancos ven el entorno conpetitivo
cono una oportunidad de formar redes con otros
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bancos, siendo |as entidades pequeiias |as que realizan mayores
esfuerzos en este sentido.

En consecuencia, de | os resultados obteni dos se deduce que
la postura ante el entorno resulta un predictor del
posi ci onam ent o pr oduct o- ner cado (per cepci ones sobre | a
tecnologia), y de |l as rel aci ones i nterenpresas (conpetencia). Sin
enbargo, no parece incidir en | a expansi 6n interna o externa. En
| as vari abl es estructurales, el tamafio es un fuerte predictor del
grado de especializacion (anbito producto-nercado), y la form
institucional |o es de todas |as di nensi ones consi der adas.

Con el nmétodo cluster aplicado, se forman tres grupos
estratégicos a lo largo de las siete dinmensiones o estrategias
consideradas. El primer grupo incluye |los Gandes Bancos
Conmerciales y otras enpresas de servicios financi eros que buscan
una estrategi a de establ eci miento de vincul os con otras enpresas
de servicios financieros. El segundo de | os grupos esta formado
por enpresas que optan por la autosuficiencia y la
especializaciéon. En tamafio y forma institucional son nuy
simlares a las del priner grupo. El tercero | o forman pequeias
enpresas de servicios financieros de todo tipo, que perciben el
entorno conb una anenaza y enfatizan |la actividad de fusion y de
i nfluencia colectiva por nedio de |as rel aci ones publicas.

La novedad de su propuesta radica, por tanto, en conpletar
| as variables de estructura con opiniones de |la alta direccidn
de |l as enpresas acerca de determ nadas fuerzas del entorno, en
| a hip6tesis de que estas percepciones son relevantes a |la hora
de articular |as dinensiones sobre las que se estructura |la
estrategia intentada por |a entidad.
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2.2.2. Estudio de Reger y Huff (1993){} en el Mercado
Bancari o de Chicago.

Este estudi o exam na el posicionanm ento conpetitivo en el
nmer cado bancario de Chicago desde |a perspectiva cognoscitiva.
Se aseneja al estudio de Amel y Rhoades (1988){} en que
identifica grupos estratégicos dentro de nercados geograficos
especifi cos.

Su objetivo consiste en denostrar que |los directivos forman
grupos de conpetidores en la industria bancaria, y que |Ias
per cepci ones que poseen sobre dichos grupos son anplianente
conparti das.

El trabajo se centra en 18 bancos con un vol unen de activos
superior a 500 millones de dolares, que operaron en el area de
Chicago entre 1982 y 1985. Dicho periodo se eligi 6 debido al
profundo proceso desregul ador experinentado en el Estado de
IIlinois, que permti6é a |os bancos alli instalados adquirir a
otras enti dades.

De | os 18 bancos se eligieron seis en | a nuestra atendi endo
a diversos aspectos, cono diversificacion, etc, y a cinco
directivos de cada uno de los msnos, famliarizados con la
conpetencia en el nercado de Chicago, para obtener sus
per cepci ones. La recogida de datos se efectud con entrevistas
sem estructuradas utilizando | a técnica de "repertory grid" con
el formato de contexto minino. Esta técnica requiere que cada
entrevi stado genere dinensiones que describan el fenéneno a
estudi ar, y que, con posterioridad, el abore juicios de simlitud
y de diferencia
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sobre las enpresas individuales en térmnos de aquellas
di mensi ones.

En particular, a cada entrevistado se |e presentan |os 18
bancos, separados en grupos de tres, para que refleje la form
en que dos de ellos son mas sinmlares estratégicanente y el
tercero sea diferente. De esta nmanera, se deducen unas
di mensi ones bi pol ares nedi ante | as que el entrevi stado diferencia
| as estrategias de |os conpetidores. Las di nensiones deduci das
(con analisis factorial) se agruparon en las siguientes
categorias, sefial &ndose el porcentaje de entrevistados que
proporcionan dicha dinmensién en dicha categoria: alcance
geografico (88%, nercado objetivo: créditos (88%, crecimento
(79%, localizacion (71%, direcciéon (63%, estructura vy
direcci 6n (58%, "trust" (54%, al cance producto-nercado (42%,
éxito de la enpresa (29%, accionariado y control (25%, vy
créditos sobre activos (25%.

A partir de dichas dinensiones, |os entrevistados clasifican
cada banco en una escala de 11 itenes para establ ecer juicios
sobre las estrategias de | os conpetidores. El analisis cluster
se aplica individualnente a l|as respuestas dadas por cada
entrevi stado para formar grupos estratégi cos.

El estudio utiliza un criterio miltiple para |a fornacio6n
de | os grupos, basado en tres algoritnos cluster que presentan
diferentes ventajas e inconvenientes (pronedio entre grupos,
centroide, y Ward), obteniendo resultados idénticos. De este
nodo, se apoya |l a principal proposicion de |la investigacion, es
decir, los directivos agrupan cognoscitivanente a sus
conpeti dores, rechazando |la explicacién alternativa de que |os
clusters obtenidos son el resultado de | a técnica de agrupaci on.

Asi mi sno, dado que el andlisis cluster no es una técnica
estadistica inferencial, |os autores especifican tres reglas
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para determinar el nanmero de clusters en cada algoritno vy
entrevi stado: (i) adopcién de |la solucién que produce grandes
saltos en el dendrograma, (ii) evitar grupos de una enpresa, Yy
(iii) soluciones anplianmente interpretables segun | a infornmacion
cualitativa obtenida. Estos criterios coinciden en una sol uci6n
gue varia de dos a tres clusters para todos |os entrevistados.
La fuerte conmunalidad entre | os entrevi stados con respecto a | as
enpresas asi gnadas a cada cl uster apoya | a segunda proposici én,
|l os esquemas de agrupacion no son idiosincrasicos sino
anpl i anente conpartidos entre | os participantes.

El Gupo 1 se caracteriza por una estrategia en activi dades
conerciales y mayoristas en un nercado nacional, e incluso
internacional. El Gupo 2 tiene un énfasis mayor en el nercado
conercial nedio, de pequeiflas enpresas y banca orientada al
consum dor en un area geografica mas limtada. El Gupo 3 no
nmuestra unas caracteristicas bien definidas, ya que parece ser
un cluster nas dividido que no puede ser conparado, ni tiene
pl eno significado entre | os entrevistados.

Para denostrar que | os grupos obteni dos son interpretables,
y no un sinple resultado estadistico, analizan |la forna en que
|l os directivos conparten |as agrupaci ones obtenidas bajo tres
enfoques diferentes: (i) asum endo que | a sol uci 6n de tres grupos
representa |l a opinion comin sobre | a estructura de | a industri a;
(i1) asum endo que | os dos prineros grupos siguen una estrategia
clara; y (iii) relajando la hipotesis de que |os decisores
conparten una m sma perspectiva de agrupaci 6n de conpeti dores.
Conmp resul tado, |los tres enfoques de analisis de datos apoyan | a
alta conmunalidad en | as entidades de | os diferentes grupos.

Para probar | a correspondencia entre | os grupos estrat égi cos
identificados por los directivos de la industria
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y la realidad econdém ca, analizan dos indicadores de resultados
de | as enpresas, rentabilidad econém ca y grado de supervivenci a
de las misnmas conp entidades independientes. En relacién al
primero, las diferencias en la rentabilidad nedia fueron
estadisticanmente significativas entre | os dos primeros grupos en
1986.

Con respecto al segundo indicador, analizan |os canbi os de
propi edad producidos en |las entidades de |os diferentes grupos
tanto en el periodo de realizaci 6n del estudio conpb en | os cinco
afios posteriores. Los resultados en el periodo de recogi da de
datos y la supervivencia en |os afios subsiguientes apoyan |a
post ura de honpbgenei dad de enpresas en | 0s grupos cognosciti vos,
dado que las entidades adquiridas en cada grupo siguieron
patrones de conpra diferenciados, que fueron respectivanente,
adqui si ci ones por enpresas extranjeras y por entidades de anbito
regi onal. Dado que | os grupos fornmados son uUtiles para entender
| os beneficios y | os patrones de fusidn, | os datos cognoscitivos
pueden utilizarse para formar grupos estratégi cos.

Las aportaci ones nas interesantes de este estudi o consi sten
en que los decisores de la industria: (i) crean sus propias
di nensi ones para describir las estrategias de |as enpresas, en
| ugar de utilizar un conjunto comin de categorias sumnistradas
por |los investigadores, (ii) poseen percepciones conunes sobre
| as conunalidades entre las enpresas y (iii) agrupan a |os
conpet i dor es.
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2.3. Formaci 6n de G upos Estratégi cos con Oras Mt odol oqgi as.

2.3.1. Gupos Estratégicos en |a Banca de | nversion
Anmericana: Estudi o de Hayes, Spence y Marks (1983){}.

Este trabaj o adopta una perspectiva netodol 6gi ca ori gi nal
en el contexto de las investigaciones realizadas sobre la
formaci 6n de grupos estratégicos, no sélo en |la banca sino en
cual qui er sector industrial.

El objetivo del nodel o di sefiado consi ste en sumari zar cono
| as di ferencias nedi bl es en | os bancos y | os clientes interactuan
afectando a | as el ecciones. El grado en que el nodel o describa
con seguridad las elecciones, informara acerca de |as
caracteristicas de |la banca de inversidn que atraen a tipos
particul ares de clientes.

De acuerdo con | os planteanm entos teéricos expuestos en el
apartado anterior de este nmisnp capitulo, se apoyan en |la idea
de que |l os clientes deci den establ ecer rel aci ones conerci al es con
una entidad determ nada sobre |a base de sus requerimentos de
productos y servicios, asi sus percepciones sobre |a capaci dad
y experiencia del banco para ofertarlos a un nivel de calidad
adecuado. Dada | a segnment aci 6n del nercado en grupos de clientes
con diferentes caracteristicas, resaltan |as dinensiones de
product o, cobertura geografica y conpromi so de recursos en areas
funci onal es concr et as.

El postulado de partida de su investigacion es que el
nmercado de | a banca de inversi én esta en gran nedi da segnent ado,
o que se deduce al examnar que l|la base de clientes de |os
bancos difiere en aspectos inportantes. De
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acuerdo con este msno postulado, |a banca de inversion tiene
distintas fortal ezas, variando la inportancia relativa de |as
msmas de cliente a cliente. Por tanto, el establecimento de
rel aci ones conerciales (banco-cliente) esta relacionado con
caracteristicas tanto del cliente conpb del banco de inversién

En este contexto, |a probabilidad de que un cliente elija un
banco en particular dependerd de las caracteristicas vy
necesi dades del cliente asi cono de todas | as caracteristicas de
| os bancos de inversio6n entre | os que puede el egir.

El estudio com enza analizando |os clientes que forman el
nmercado total de | os veinte bancos de inversi 6n nmas grandes de
| os Estados Unidos en el periodo 1974-1978, formado por 750
grandes enpresas industriales. Identificada |a base de clientes
de cada entidad, nediante la aplicacién de dos criterios
alternativos, se le caracteriza en funci 6n del tanafio, nmedi do por
ventas, beneficios y activos reales; l|la calidad percibida del
cliente en térmnos de calificacion de solvencia;, el sector
industrial, y la estabilidad de |as rel aciones entre | os bancos
y sus clientes.

A continuaci 6n exam nan una serie de areas de atributos de
| os bancos de inversi 6n, en | as que se pueden identificar o nedir
sus fortalezas: (1) Tamafio y calidad del departanento de
servicios financieros a |las enpresas (corporate finance), (2)
experiencia en tipos particulares de ofertas (deuda, acciones,
etc), (3) experiencia en el area internacional, (4) experiencia
en una industria en particular, (5) capacidad de distribucidn.
Para cada uno de los atributos se utilizan una serie de indices
de nedi da, hasta un total de veinticinco.

Con |l as caracteristicas de la clientela y |os atributos de
| os bancos se identifican |os determ nantes que resultan en una
el ecci 6n banco-cliente en particular. La hipo6tesis es que se dara
una rel aci 6n concreta por |l a val oraci 6n que |os clientes puedan
hacer de | as fortal ezas de | os bancos.
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El analisis |logit proporciona una estructura especifica para
evaluar la inportancia relativa de |las fortal ezas especificas de
un banco para un cliente en particular. El nodelo |ogit conbina
|as caracteristicas de los bancos y clientes en un nercado y
genera |la probabilidad de que un conprador y un vendedor de
det er mi nadas caracteristicas establ ezcan una rel aci 6n conerci al .
De esta forma se generan | as probabilidades esperadas de que un
cliente elija wun determnado banco a partir de las
caracteristicas de los clientes, los atributos de |os bancos y
| as el ecci ones observadas (actual nente realizadas).

Para cada uno de | os 20 bancos obtienen 750 probabili dades
(una por enpresa de |la base de clientes total de |a banca de
i nversi 6n), probabilidades que varian de acuerdo a |l a posi bilidad
de que un banco pueda atraer conb cliente a una enpresa en
particular. Cada banco tiene por tanto una cuota de nercado
previ sta, nedida cono | a proporci 6n del nunero total de clientes
para | os que | a probabilidad esti mada de el egir el banco es mayor
gue la de elegir cual quier otra entidad.

El nodelo y | as probabilidades generadas se utilizan para
analizar simlaridades y diferencias entre |las entidades. Se
denuestra asi que la industria esta fornada por grupos, de manera
que | os mienbros en el msnmo grupo conpiten de forma mas directa
en un segnento determ nado de clientes.

La formaci 6n de grupos se realiza mdiendo |a distancia
entre conpetidores utilizando para ello analisis de correl aci ones
parci al es entre vect ores de probabili dades correspondi entes al os
distintos bancos (no aplican algoritnos cluster). Un grupo
estrat égi co es una col ecci 6n de bancos con D(P;, P,)>0,5 dentro del
grupo y D(P, P)<0,5, para cualquier i dentro del grupo y k fuera
del grupo.

Los autores reconocen que podian haber actuado
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di rect anent e buscando si m | ari dades de | os bancos a través de sus
atributos. De esta forma |os bancos con atributos simlares
conpetirian por los misnos clientes, en e mnmsno grupo
estrat égi co. Este enfoque, sin enbargo, no hubi era proporcionado
informacion acerca de las preferencias de 1los clientes
pot enci al es.

Con la aplicaci6n de esta netodol ogia se obtienen cuatro
grupos estratégicos de perfiles nitidanente diferenci ados:

G upo |: Internmediaci 6n al por nenor (retail brokerage). Se
trata de un grupo dom nado por entidades con una inportante
capaci dad de di stribuci 6n al por nenor de anbito nacional, cuota
de nercado inportante en |os sectores de transporte, venta al
detall y eléctrico. Sus clientes son por térm no nedio nas
pequefios que |los de otros grupos y con una calificacién de
sol venci a tanbi én nenor. Los bancos que | os forman tienen pocos
pr of esi onal es en "corporate finance".

Gupo | I: Banca de inversion especializada (special bracket
banking firm, formado por enti dades cuya fortal eza ori gi nal esté
en | a capaci dad de internediaci 6n al por nmenor entre inversores
e instituciones.

Gupo I1l: Gran Banca de inversién |lider en originacion,
base de clientes relativanente pequefia y una cifra de negoci os
i mportantes en Europa.

Gupo 1V: Esta fornmado por un conjunto de bancos con cuotas
de nmercado inportantes en un nuanmero reducido de industrias
i mportante capaci dad de distribucién al por nmenor. Es el grupo
con nenos profesionales y gastos de investigacion.
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2.3.2. Gupos Estratégicos en |la Banca Miltinacional y
Regi onal Anmericana: Estudio de Passnore (1985){}.

Passnore nuestra otra netodologia original y alternativa
para |l a formaci 6n de grupos estratégicos utilizando datos de | os
estados financieros de |os cincuenta nmayores bancos conerci al es
de EE U U. El andlisis se realiza de forma transversal en cada
uno de |os afios del periodo conprendido entre 1976 y 1983, y
sobre dos nuestras separadas de bancos que incluyen, por un |ado
a diecisiete nultinacionales, y por otro a treinta y tres
regi onal es.

La idea intuitiva del procedimento utilizado consiste en
tratar de | ocalizar | os grupos de bancos que nejor son descritos
por un unico vector, el priner conponente principal

Las diez variables estratégicas utilizadas, que reflejan |l a
especi al i zaci 6n productiva de |os bancos o proporcién de su
cartera destinada a cada elenento del balance, son |as
siguientes: créditos con garantia real/créditos nacionales,
créditos a instituciones financieras y de negocios/créditos
naci onal es, créditos conerciales e industriales/créditos
naci onal es, créditos personal es/créditos nacional es, créditos al
exterior/créditos naci onal es y exterior, créditos a
exterior/activo, créditos nacionales/activo, otros depésitos
naci onal es a plazo/activo, otros depési t os de ahorro
naci onal es/ activo, y depositos de oficinas extranjeras/activo.

A estas variables aplica un analisis de conponentes

principales, tanto para |la banca nultinacional conob para |a
regional, y calcula el prinmer y segundo factor. Los bancos
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se agrupan después en dos conjuntos a través de la correlacioén
de sus vectores de cartera con | os dos conponentes principal es.

Ademas, el autor trata de representar cada grupo obtenido
por nmedi o de un banco "estandarizado". Para ello, aplica un nuevo
anal i sis de conponentes principales a |as variables en cada uno
de | os grupos identificados, cal cul ando, Uni canente en anbos, el
prinmer factor, que representa respectivanente a l|la entidad
estandari zada. En definitiva, Passnore propone una nedida
cuantitativa de distancia estratégica, definida com la
correlacion de la cartera de un banco con las instituciones
"estandari zadas" de cada grupo, que refleja |a especializaci6n
gue un banco tiene en un tipo de negocio.

El analisis de las diferentes caracteristicas de | os grupos
formados se efectla de dos formas: (i) nediante un test de
i gual dad de nedi as de cada vari abl e estrat égica entre | os grupos
identificados; y (ii) conparando | a suma absoluta de | as nedi as
de cada variable en el grupo con la suma de sus desviaci ones
tipicas. Anbos criterios concluyen que existen diferencias
significativas entre | os dos grupos fornados, tanto para | a banca
mul ti naci onal cono para |la regional, y las interpreta
respecti vamente cono representativas de |a banca conercial
mayorista y mnorista

Por un | ado, | a banca multinacional se divide en dos grupos,
cuyas diferencias persisten a lo | argo de ocho afios:

El Gupo 1 representa |a banca mayorista claranente
internacional, orientada hacia los créditos conerciales vy
depositos de fuentes extranjeras.

El G upo 2 o banca mnorista internacional, centrada en | os

créditos de garantia real y personal es, procedi endo sus pasivos
de | as oficinas nacionales. Es decir, realizan
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oper aci ones i nternacional es, pero no parecen seguir una
estrategia de servicio a la clientela en paises extranjeros.

Por otro | ado, | os atributos de | os grupos de banca regi onal
tanmbi én evidencian la distincion mayorista-mnorista de form
persistente en el tienpo, pero no tan pronunci ada cono en el caso
mul tinacional, es decir, sus correlaciones con su banco
estandari zado son nenores. Asimsno, |os mayoristas regionales
estan inplicados en actividades internacionales, de forma nas
significativa que |los detallistas regionales. En general, e
autor espera que |as actividades internacionales de |a banca
regi onal mayorista tengan nmenor inportancia que |las de |a banca
mul ti naci onal mayorista, y de hecho, a veces son nenores que | as
de la internacional detallista.

Asi m snp, concluye que, en pronedio, |a banca mayorista y
mnorista presentan simlares niveles de rentabilidad. Sin
enbargo, una correlaci 6n mayor entre |la estrategia de un banco
y | a estrategia "pura” mayorista o detallista produce increnentos
pequefios pero significativos en |os beneficios de anbas, y esto
ocurre a la vez para la banca nmultinacional y regional. Esta
observaci 6n es consistente con |la creencia de que un "nicho"
estratégico es inportante por su mayor beneficio.

El conjunto de trabaj os sobre grupos estratégicos en el
sector bancario anericano ha permtido constatar |a existencia
de orientaciones simlares a nivel de negocio, en base a la
estrategi a observada o |a proyectada segun |as expectativas de
los directivos de las distintas entidades. Los analisis
real i zados denuestran |a existencia de honbgeneidad interna y
het er ogenei dad externa, pero no |la significacién estadistica de
las diferentes rentabilidades obtenidas. La estabilidad de |as
estructuras de grupo, por otro | ado, unicanente es defendi da por
un estudio de tipo transversal
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3. GRUPCS ESTRATEG COS EN EL SECTOR BANCARI O ESPANOL:
REVI SI ON DE LCS TRABAJOS EMPI RI COS REALI ZADCS.

En el caso de las instituciones financieras espafiol as se han
realizado distintos estudios enpiricos con el objetivo de
identificar grupos estratégicos y exam nar |as diferencias entre
| os m snos en térm nos de | as di nensi ones cl aves que caracterizan
| a conpetencia en el sector, asi conp | a capaci dad predictiva de
éstas ultimas. Entre | os real i zados hasta el nonento se advierten
acercamentos diferentes. Por un |ado, estan |los tedricanente
enmarcados en |a Econonia Industrial, preocupados por |os
aspectos relativos a los niveles de eficiencia sectorial,
par si noni osos en |a seleccion de variables y que siguen una
net odol ogia directa en | a fornaci 6n de grupos, consistente en |la
aplicaci 6n del analisis cluster a las variables originales. Los
trabajos de Gual y Vives (1990){} en la banca, y de CGual vy
Her nandez (1991){} con Cajas de Ahorro, se encuadrarian en la
m sma

De otro lado, estan los que toman conp referencia |a
literatura de direcci6n estratégica, que utilizan una net odol ogi a
caracterizada por la wutilizacién de un elevado nunero de
vari abl es para obtener una especificaci 6n | o mas conpl eta posi bl e
de la estrategia de negocio de |as entidades financieras. Los
trabaj os de Azofra y de | a Fuente (1987){}, Azofra, de | a Fuente,
de M guel, y Rodriguez
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(1990){}, Martinez Vilches (1992){}, asi conb Mas y Gonez Sal a
(1992{}, 1993{}), estarian en esta linea. Esta posicion
nmet odol 6gi ca condiciona las técnicas estadisticas aplicables,
exigiendo primero el uso de procedimentos reductores de
i nformaci 6n cono el analisis factorial, y |la aplicaci 6n después,
a |as puntuaciones factoriales obtenidas, de alguno de |Ios
al goritnos disponibles en el nmétodos cluster para reunir a |as
enti dades en grupos estrat égi cos.

Una tercera linea, claranente diferenciada, que tiene
ref erenci as comunes en anbos canpos y evita la utilizaci6n de
t écni cas estadisticas de agrupam ento, ha sido sugerida por
Espitia, Poloy Salas (1991){}. Utilizan el censo conpleto de | as
enti dades de depoOsito articulando |la estrategia de negocio en
torno a tres dinensiones que concretan nedi ante cl asificaciones
basadas en la forma institucional (Banca Conercial, Banca
I ndustrial y Cajas), en | a cobertura espaci al (nacional, regional
y local) y en el activo total (muy grandes, grandes, nedi anas,
pequefias y nuy pequefias). Denomi nan grupos estratégicos a |as
clasificaciones realizadas, a |as que posteriornente tipifican
con cinco indicadores de gestion, con el objetivo de constatar
si existen o no diferencias entre los distintos grupos de
enti dades en térm nos de rentabilidad econd6mica y financiera.
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Por altinmo, una cuarta via, desarrollada por Gonez Sal a,
Mar huenda y Mas (1993a){}, se basa en la utilizacidon de |os
precios de las acciones en |los mnercados de valores y la
i ncorporaci 6n, de este npdo, de las expectativas de |os
accionistas. En concreto, trata de analizar |as consecuenci as de
ciertos efectos sistematicos sobre la rentabilidad de |as
acciones en las bolsas de valores con el objetivo de formar
grupos estratégicos de enpresas. Asimsno, esta ultima |linea de
i nvestigaci 6n es, de nonento, la uUnica que efectla un analisis
longitudinal, mentras que el resto se basan en aplicaciones
transversal es. La revision de | os trabajos se realizara sigui endo
este esquena

Antes, no obstante, conviene destacar que otros estudi os
sobre el sistema bancario han identificado distintas
ori entaciones de negocio en el conjunto de |as entidades de
depésito espafiolas. Trujillo y otros (1988){} consideran que
medi ante una serie de variables o indicadores de estructura de
bal ance, es posible determ nar dos casos polares en cuanto a
posi ci onam ent o product o- nercado de un banco. Las entidades que
si guen banca al por nayor, caracterizadas por | a especializaci 6n
en un nunero reducido pero sofisticado de clientes, un nayor
vol unen de recursos por oficina, mayor inportancia de |as
oper aci ones financi eras i nternaci onal es, posicién deudora en | os
nmer cados i nterbancari os y nenor presenci a de depdsitos a la vista
en |os recursos ajenos del pasivo. La banca al por nenor
caracterizada, sobretodo, por el elevado nunero de oficinas y |la
importancia de |los fondos obtenidos nediante depoésitos a la
Vi st a.
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Por su parte, Ballarin (1985){} destaca |a inportancia de
| as di nensi ones rel ativas al producto y anbito geografico, frente
a la de nercado o grupos de clientes. D stingue entre banca
uni versal que oferta una anplia gama de productos a un conjunto
di versificado de clientes, y banca especializada, con un numero
reduci do de productos y un grupo seleccionado de clientes. En
cuanto al anbito geogréafico, consiste en |a el ecci6n del area de
act uaci 6n y puede ser nacional, regional o |ocal.

3.1. Fornmci 6n de G upos Estratégicos con |la

Met odol ogi a Directa.

En sintesis, |os trabaj os que responden a esta netodol ogi a,
conb se ha nencionado, especifican la estrategia a nivel de
negocio de |a entidad nediante pocas vari abl es cui dadosanente
sel ecci onadas. Los agrupam entos se obtienen nediante la
aplicacién directa del analisis cluster a |las variables
originales. Normal nente, obtienen pocos grupos estratégicos,
claramente definidos y tipificados. Sin enbargo, presentan el
i nconveni ent e de una definici6n estratégica practi canente basada
en |la especializaci6on productiva, adenmas de no especificar la
conposicion de los distintos grupos. Todas |as investigaci ones
de este tipo tienen su origen en el |I.E S. E. de Barcel ona.

3.1.1. Estudio de Gual y Vives (1990){}.

| denti fican grupos estratégicos en el afio 1989,
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utilizando una nuestra de 123 bancos espafiol es. La i nvestigaci 6n
conparte |l as caracteristicas propias de |as realizadas en otros
anbitos en el canpo de la Econonia Industrial: pocas variabl es
sel eccionadas "a priori", aplicacién del analisis cluster a |las
vari abl es originales y conprobaci 6n posterior de |la existencia
de het erogenei dad entre grupos.

La hip6tesis de partida del estudio es que el proceso de
canbi o experinentado por el entorno de | as enti dades, ha |l evado
a los bancos a seguir ciertos patrones de especializacioén
distintos en el negocio bancario, que pernmten agrupar |as
enti dades por el consecuente perfil conpetitivo que resulta.

Las variables se eligen en el supuesto de que |la estructura
de bal ance constituye una buena aproxi maci 6n a | a conbi naci én de
productos con |la que el banco conpite en el nmercado (el
desarroll o creciente de | as activi dades fuera de bal ance, podria
limtar, sin enbargo, |a validez de este enfoque). A priori, |as
vari abl es pretenden distinguir, por el lado del activo, a las
enti dades con actividad conmercial inportante del resto de |os
bancos. En el pasivo, distinguir entre |las que obtienen |os
recursos ajenos de pasivos estables y baratos, de las que |os
obti enen de pasivos nas caros que requieren mayor esfuerzo de
venta y disefio del producto. Concretanente, |as variables de
estructura de balance utilizadas en forma de ratio, son |as
si gui ent es:

1. Tesorerialinversiones financieras.

2. Créditos con garantia real/inversiones financieras.
3. Resto de las inversiones crediticias/inversiones

fi nanci eras.

4. Cartera de val ores/inversiones financieras.

5. Cuentas corrientes/recursos ajenos.

6. Ctas. de ahorro y depo6sitos a plazo/ recursos ajenos.
7. Otras cuentas/recursos ajenos.
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8. Internediari os/pasivo total.

La aplicaci 6n del algoritno k-nedias del analisis cluster
a las variables anteriores, pernite formar | os grupos en funcion
de la simlitud de sus estructuras de bal ance.

I dentifican tres grupos asimlables a: Banca Comercial o
M nori sta, Banca al por mayor y Banca Corporativa o de | nversi on.
Los rasgos de cada grupo se deducen de | as caracteristicas nedi as
de cada "cluster" en térnmnos de variables originales. No
i nfieren ninguna consecuencia de |a existencia de grupos en el
sector, ni en resultados, ni en el nivel de conpetencia, etc.

El Gupo 1, de Banca Conercial o Banca Mnorista, agrupa a
65 enti dades de | a nuestra, representando al 85% de | os activos
totales de Ia mism. Conprende a | os bancos mas i nportantes del
pais. Se caracterizan por el elevado nurmero de oficinas, propio
de la banca mnorista, el papel central de las inversiones
crediticias en el activo y el recurso noderado al nercado
i nterbancario cono forna de captaci 6n de recursos, en el pasivo.
Ti enen | os margenes y costes mas el evados de toda | a banca.

El G upo 2, de Banca Corporativa o de Negocios, agrupa a 14
enti dades, que se caracterizan por | a escasa actividad crediticia
y la inportancia de la tesoreria y |la cartera de val ores, en el
| ado del activo. En pasivo destaca la inportancia relativa de | as
cuent as no convenci onal es. Conb consecuenci a de el |l o obti enen una
parte inmportante de sus ingresos por vias distintas de |os
cl asi cos productos financi eros, siendo nuy el evados sus product os
por servicios en relacién al nargen operativo obtenido.

Entre sus activi dades tipicas estan | as cl asicas de | a banca

de inversidon que no conporta participacién directa en bolsa
(col ocaci 6n y aseguram ento de em si ones, asesorani ento
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en fusiones y adquisiciones, asesoria de inversion y gestién de
patrinmonios, etc). En estos segnentos conpiten con bancos
uni versal es y con soci edades y agenci as de val ores y bol sa.

El Gupo 3, de Banca al por Myor, esta fornmado en su
practica totalidad por bancos extranjeros, cuya caracteristica
mas sobresaliente es la utilizacion del mercado interbancario
para |a obtenci6n de fondos. Tienen una |imtada expansi én de
oficinas ya que han centrado su actividad en el segnento
mayorista de |a banca conercial (por ejenplo, créditos
si ndi cados). En opinion de |os autores, realizan un negocio de
intermediacién en el que es dificil conpetir diferenciando
product o. Margenes pequefios e inportancia de vol unen.

En consecuencia, |os autores constatan |a existencia de
grupos, dados por |la afinidad de especializaci ones productivas
derivadas de |a estructura de balance, pero no extraen
consecuenci as de | a agrupaci 6n realizada.

3.1.2. Estudio de Gual y Hernandez (1991){}.

Conparte | a nodelizaci6n teé6rica del anterior para formr
grupos estratégicos en una nuestra de 77 Cajas de Ahorro
Espaiol as, en el afio 1988 (y 1987, para corroborar | os resultados
obt eni dos) .

El objetivo, sin enbargo, es nas anbi ci 0so, consi stiendo en
analizar si la especializacion productiva (anbito producto-
nmer cado en term nol ogi a de Direcci 6n Estrat égi ca) es una vari abl e
determ nante de | os costes operativos de | as enti dades. Con otras
pal abras, si las distintas estrategi as segui das por |las Cajas a
lo largo de | as dinensi ones
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product o- mer cado, resultan en costes operativos
significativanente diferentes entre las msnmas. Los autores
sugieren esta Ilinea de investigacion al resultar poco
satisfactorios |los estudios que explican las diferencias en
costes operativos en base al tamafio de las entidades
excl usi vanent e.

Detras estd de nuevo |la idea de que |las entidades no son
honogéneas y conpiten entre si nediante | a especializaci 6n de su
oferta y el desarrollo de una gama selectiva de productos vy
servicios financieros. No obstante, se admite inplicitanente, que
todas las Cajas realizan |as actividades propias de |la banca
mnorista y que |a especializacion productiva, traducida en
estructuras de bal ance, hay que buscarla en |la mayor o0 nenor
inclinaci én a asunmir riesgos e innovaciones, tanto en el activo
cono en el pasivo.

Las variabl es, indicativas de | a especi ali zaci 6n segui da por
| as entidades, se seleccionan bajo el criterio de que incidan
sobre | os costes, ignorando aspectos rel aci onados con el analisis
gl obal del sector (expansi 6n  del nunero de oficinas,
automati zaci 6n del servicio al cliente, etc). Utilizan para
obt ener grupos estratégicos seis de las ocho variables de
estructura de bal ance listadas en el apartado anterior (todas
excepto la cuarta y octava), que reflejan |la especializacioén
productiva o el anbito producto-nmercado de | as enti dades.

Post eri ornmente, una vez obteni dos | os grupos estratégicos,
afaden una serie de factores adicionales para describir |as
caracteristicas de los grupos: nunero de oficinas, nunmero de
cuentas ordinarias (corrientes, de ahorro, y depésitos a plazo),
nunero de cajeros automaticos, depésitos del sector privado en
m |l ones de pesetas, y activo total.

El primero de | os G upos obtenidos, denom nado Cajas de
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Activo, se caracteriza por reunir un conjunto de entidades de
activo i nnovador y pasivo normal. Destacan |l a inportancia de | as
operaciones de mAs riesgo, conp créditos conerciales vy
personales, y la escasa relevancia de |as operaciones nenos
arriesgadas conp |la tesoreria. Tienen una nedi ana dinensioén y
sucursal es mayores que | as Cajas del Gupo 2.

El Gupo 2, de Cajas Tradicionales, tiene un activo mas
conservador, caracterizado por un mayor peso de |la tesoreria,
menos arriesgada (teniendo en cuenta que parte de la msm es
obligatoria por el coeficiente de caja), y por una nenor
i mportancia de | as i nversiones crediticias. El pasivo conservador
se caracteriza por |a mayor inportancia de | as cuentas de ahorro
y los depésitos a plazo conb fornmas de captaci 6n de pasivo
Ademas, son Caj as de t amafio nmedi ano- pequefio, con un nUmero escaso
de oficinas, pocos cajeros automaticos, asi conb pequefias
sucursal es y depdsitos.

El Gupo 3, de Cajas de Pasivo, tiene un activo normal y un
pasi vo i nnovador. Mayor peso de las otras cuentas (incluyen |as
cesiones de crédito) y cuentas corrientes en el pasivo. D nensioén
nmedi a y di mensi 6n sucursal es mayor que el G upo 2.

El Gupo 4 estd formado por |as Cajas Aseguradoras, que
ti enen un activo con mayor peso de |os créditos hipotecarios y
de la cartera de valores (debido a | a actividad aseguradora). En
pasi vo mayor peso de provisiones técnicas de |as operaci ones de
seguros, otras cuentas y cuentas corrientes. Son instituciones
de gran tamafio, con el evado nunmero de oficinas y cajeros.

Conpb conclusion afirman que las diferencias en costes
operativos entre los distintos grupos son estadisticanente
significativas. Concretanmente, |la evidencia estadistica permte
concluir que los niveles de costes asociados a la estrategia
conservadora son significativanente mas pequefios
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que los de |las estrategi as innovadoras, sean de activo cono de
pasivo. Las Cajas mas innovadoras tienen nmayores costes
operativos por unidad de activo, reflejando un mayor esfuerzo
conpetitivo ya sea en la vertiente de activo o en |a de pasivo.
No obstante, las Cajas innovadoras presentan tanbi én nayores
mar genes financi eros y ordi narios, aunque | as diferencias no son
estadi sticanente significativas. Por tanto, se puede afirmar que
| as estrategias producto-nercado seguidas por |as entidades
tienen un inpacto significativo en costes operativos, y que
aunque los resultados son distintos entre grupos, estas
di ferencias no son significativas.

3.2. Fornmaci 6n de G upos con Mt odol ogi as basadas en |l a

Utilizaci6n del Analisis Factorial.

Los trabajos de Azofra y de |la Fuente (1987){}, Azofra, de
la Fuente, de Maguel y Rodriguez (1990){}, Martinez Vilches
(1992){}, y Mas y Gonmez Sala (1992{}, 1993{}) wusan una
net odol ogia simlar, caracterizada por la utilizacion de un
el evado nunero de variables seleccionadas siguiendo |Ias
orientaciones de la literatura bancaria y la opinién de |os
expertos. La wutilizacién de tal cantidad de variables se
justifica en | a necesidad de obtener una especificacion | o més
conpleta posible de |la estrategia de negocio de |as entidades
financi eras.
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Esta posicion netodol 6gica condiciona las teécnicas
estadisticas utilizables, exigiendo |a aplicacion del analisis
factorial al objeto de reducir informacién. Su utilizacién, por
otra parte, se realiza con la intencion de detectar |los ejes
fundanment al es de | a activi dad bancari a en el periodo consi derado.
Posteriornente, se aplica a las puntuaciones factoriales
obt eni das, alguno de los algoritnos disponibles en el método
cluster, para reunir a |las entidades en grupos estrat égi cos.

Estos trabajos tienen en comin con todos |os que utilizan
analisis factorial, el que en su intento de precisar con
exactitud | as di nensi ones estratégi cas de | a enpresa, dificultan
posteriornente la tipificaci6on de |os grupos haci éndol es perder
capaci dad descriptiva. Mas aun cuando se realizan aplicaci ones
sucesivas en distintos nonentos del tienpo.

Por otra parte, en nuchos casos, |la relacion entre |a
vari abl e sel eccionada y la orientaci 6n estratégi ca que pretende
describir, es anbigua o no esta solidanente fundanentada.
Asim sno, la inclusion de variables de resultados hace que, en
real i dad, nas que en grupos estrat égi cos, | as enti dades se relnan
entre si siguiendo criterios de proxinmdad en térmnos de
di stancia. La formaci 6n de grupos estratégicos "strictu sensu"
s6l o puede estar basada en vari abl es estructural es o de conduct a.
Tienen | a ventaja, sin enbargo, de identificar |a conposicién de
cada grupo facilitando asi el posicionamento de |as entidades
y su utilizacion en el analisis conpetitivo de la planificacioén
estrat égi ca.
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3.2.1. Estudio de Azofra y de la Fuente (1987){}.

En una nuestra de 21 bancos coti zados en | a Bol sa, realizan
un analisis estatico con tres cortes transversales en 1975, 80
y 85. De esta forma, pretenden obtener |a evolucidon de |as
di rensi ones conpetitivas nas inportantes del sector, y la
conposicion de los grupos estratégicos en cada nonento del

tienpo.

Los datos utilizados se ordenan en cuatro dinensiones
estratégicas y doce variables. La netodologia se basa en la
aplicaci 6n del analisis factorial a las variables originales y
la aplicacion posterior del anélisis cluster (algoritnmos de
Hartigan y Wong del paquete BMDP), a |as puntuaciones
factorial es previanente obteni das.

Conmp resultado obtienen que |as di nensiones claves o0 ejes
mas inportantes sobre los que ha girado la actividad de |as
i nstituciones financieras en el periodo sel ecci onado, han si do:
estrategia de negocio, expansioén, tesoreria, rentabilidad vy
recursos. La evolucion de los misnos en el tienpo, nuestra |la
progresiva inportancia de la liquidez y tesoreria frente a
expansi 6n y crecim ento.

| gual nent e, encuentran que | os grandes bancos presentan un
conportam ento honbgéneo, caracterizado por el nmayor peso
relativo de las estrategias de liquidez y rentabilidad. Los
restantes bancos ponen mAs énfasis, sin enbargo, en |as
estrategi as de expansi én y recursos.
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3.2.2. Estudio de Azofra, de |la Fuente, de M guel,
y Rodriguez (1990){}.

En linea con el trabajo anterior, obtienen grupos
estratégicos a partir de una nuestra de 34 bancos coti zados, con
cortes transversales en | os aflos 1983 y 1988. Definen | as m snas
di mrensi ones estratégicas que hacen operativas nediante 16
vari abl es. Sb6l o dos de ellas coinciden con las utilizadas en el
trabajo anterior.

De nuevo, el objetivo consiste en detectar |a presencia de
grupos de enti dades con conportam ento estratégico diferenciado
en el marco de | a banca privada espafola, tipificando para ello
| os di versos patrones de conducta | ocalizados. Para ell o, refinan
la metodologia estadistica de la investigacién, aplicando
andlisis discrimnante a los cluster obtenidos, en orden a
profundi zar en las caracteristicas diferenciales de cada grupo
estrat égi co.

El andlisis factorial detecta que los factores de
conportam ento estratégico mas inportantes de |la banca privada
en 1983 eran la eficiencia, la productividad y el |iderazgo en
costes, y en 1988, los ejes de este conportam ento giraban en
torno sobre todo a |la innovaci 6n en productos y servicios, y a
| a banca de corte tradicional

En cada uno de | os afios, obtienen tres grupos estratégicos
conb consecuencia de la aplicacién de un analisis cluster.
Asimi snp, con un andalisis discrimnante exam nan | as diferencias
entre los msnbs en térmnos de los factores y la posible
aparici 6n de sol apani entos. Los conponentes y caracteristicas
intrinsecas de dichos grupos son diferentes, |0 que en opinidn
de | os autores, pone de
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mani fiesto un reposicionamento de instituciones dentro del
si stenma bancario. No obstante, esta conclusion podria resultar
apresurada dado que resulta dificil discernir en qué nedida | as
di ferentes conposiciones tenporales de | os grupos son producto
de reorientaciones estratégicas de |las entidades, o fruto del
canmbi o observado en | os factores estratégicos.

Los tres grupos identificados en el afio 1988 se caracteri zan
por | o siguiente: El prinmero por practicar | o que denom nan banca
de nedi aci 6n, el segundo banca tradicional, y el tercero, un
activo i nnovador, un pasivo cléasico y realizar operaciones fuera
de bal ance.

3.2.3. Trabajo de Martinez Vilches (1992){}.

Este estudio sigue el msnmo procedi m ento netodol 6gi co que
el trabajo anterior, es decir, identifica grupos estratégicos a
partir de la utilizacion de tres técnicas nmultidimensional es
(factorial, cluster y discrimnante), aunque se aplica a Cajas
de Ahorro en lugar de a | a Banca.

Medi ante un analisis factorial, el autor ordena dieciocho
vari abl es de gesti 6n iniciales en cinco di nensi ones estrat égi cas,
es decir, estructura de negocio, solvenciay garantia, |iderazgo
en costes, expansion o crecinmento, y diferenciaci én (en precio,
tecnol 6gica y en producto), siendo una gran coincidencia que
estas di nensi ones obtenidas se manifiesten sistenati canente en
| os cinco afos estudi ados.

Los grupos estratégi cos de Cajas de Ahorro obtenidos son

cinco en | os afos 1986, 1987, 1988, 1989 y 1990, y se tipifican
del sigui ente nodo:
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El Gupo I, de Cajas nuy activas, innovadoras y con fuerte
capaci dad de expansi 6n. El Gupo Il con Cajas activas, con fuerte
vi ncul aci 6n al negocio tradicional y liderazgo en costes. €E
Gupo Il formado por Cajas tradicionales, internmedias y con
probl emas de costes. El Gupo IV de Cajas cuya prioridad es |la
expansion. Y el Gupo V con Cajas nuy tradicionales desde |la
per spectiva estratégica.

Sin enbargo, el autor indica que la conposicién de |os
Grupos Estrat égi cos obtenidos es diferente, tanto para cada afio
conp para el periodo analizado.

3.2.4. Trabajos de Mas y Gonez y Sal a (1992{}, 1993{}).

Con una orientaci 6n claranmente enpirica, dirigida por |os
datos, identifican |os grupos de entidades con caracteristicas
conmunes en | os afios 1986 y 1989, en una nuestra de 77 Cajas de
Ahorro Espaiiol as.

En un intento de mantener una cierta consistencia y
continuidad en la linea de investigacion, las 18 variables
sel ecci onadas presentan un alto grado de conunalidad con |as
utilizadas por Azofra y otros (1987{}, 1990{}) en sus trabajos
con bancos. No obstante, se introducen cuatro nuevos i ndi cadores,
especi al nente aptos para captar |as posibles nodificaciones
regi stradas en | os patrones de conportan ento estrat égi co debi das
al proceso de introduccién de la tecnologia informatica y de
t el econuni caci ones.
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De la msma forma, en el segundo de |os trabajos se
incorpora la dinensioén relativa al anbito geografico de manera
gue se puedan identificar grupos conpuestos por entidades que
conpiten de forma simlar aunque especializados en zonas
distintas. Para ello, se plantean diecisiete variables "dumy",
una por cada Comuni dad Aut 6nona, de forma que se asigna un 1 si
la Caja de Ahorros tiene una presencia significativa en una
Comuni dad, y 0 en caso contrario. Se considera que una Caj a posee
una presencia significativa en una Coruni dad si aquél |l a posee un
nunmero de oficinas en ésta en un porcentaje superior al 1% del
total de oficinas que operan en di cha Comuni dad.

Por otra parte, en lo que a técnicas estadisticas se
refiere, el gran nuanero de variables introducidas en anbos
estudi os condiciona |a netodologia a utilizar, ya que se aplica
un analisis factorial previo al cluster, con el objetivo de
reducir el numero de variables iniciales. Ademas, aplican dos
al goritnos sucesivos del nmétodo cluster, el de Ward y K-nedi as.

Si se conmparan |os resultados obtenidos al incluir y al
excl uir el conmponente geografico, se constatala simlitud de | os
factores, a excepci 6n de | os que hacen referencia a | as vari abl es
geograficas. Incluso se asenejan |la inportancia de |os factores
y su evol uci 6n en el tienpo, preponderando | a eficiencia, negocio
e i nnovaci 6n sobre |los demas. El analisis cluster, sin enbargo,
propor ci ona agrupam entos cl aranente superiores a | os obteni dos
en ausencia de las citadas variables. En particular, este
analisis aglutina préacticanente a todas |las grandes Cajas con
estrategias simlares en el msnpo grupo. Por tanto, |os
resul t ados obt eni dos podrian corroborar |a posicién de Hatten y
Hatten (1987){}, en el sentido de que no es necesaria |a
condi ci 6n
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de dependencia nmutua en la formaci é6n de grupos.

3.3. Trabajo de Espitia, Polo y Salas (1991){}.

La investigaci on realizada por estos autores sigue una
nmet odol ogi a origi nal que elude, en vista de sus dificultades, la
utilizaciéon de las técnicas estadisticas de agrupam ento. En su
| ugar, proponen detectar los distintos posicionam entos
estrat égi cos exam nando | a conposicion relativa del bal ance de
cada entidad de forma simlar a conb lo hace el analisis
univariante de ratios financieros. Las diferencias entre |os
grupos o clasificaciones obtenidos se validan después
est adi sti canente.

El estudio de Espitia, Polo y Salas utiliza el censo
conpl eto de | as entidades financi eras espaifol as (bancos, cajas,
cajas rurales y cooperativas de crédito), en los tres afos del
periodo 83-85, posteriornmente actualizados hasta el 87.

Basandose en | as propuestas de agregaci 6n exi stentes en |a
l[iteratura, consideran que |a estrategia de negocio se articula
en torno a |as dinensiones producto-nmercado, anbito geogréfico
y tamafio de | a enti dad.

La di mensi 6n product o- mer cado sefial a | a el ecci 6n del espacio
donde conpetir en funcidon de las caracteristicas del cliente
(enpresa, famlia) y | as necesi dades que sati sfacen | os product os
ofertados. En consonancia con |os trabajos anteriornente
revisados, el distinto posicionamento producto-nercado se
traduce en distintas col ocaci ones de inversiones y captaci 6n de
pasi vos y se puede observar en | a
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estructura del balance. Utilizan, sin enbargo, una cl asificaci én
basada en la forma institucional de las instituciones,
di ferenci ando entre Banca Conercial, Banca Industrial y Cajas.

La segunda di nensi 6n inportante en |a especificacion de |la
estrategia se refiere a la eleccién de |la cobertura geogréfica
en | a que | as enti dades desarrol |l an sus activi dades. Los aut ores,
acogi éndose a la clasificacién del Consejo Superior Bancari o,
consi deran tres posi bl es anbi t os geogr afi cos: naci onal, regi onal,
| ocal. Los tres primeros para | os bancos y so6lo | os dos ultinos
para | as Caj as.

La di mensi 6n tamafio, en su opini én, aproxi ma | a posici6én de
| ider o seguidora que adopta cada institucioén y que refleja una
forma de conpetir en el nmercado. La di nensi 6n tamafio define cinco
grupos distintos en funcidén del activo total: My grandes,
Grandes, Medi anas, Pequefias y Miy Pequefias.

El objetivo, en consecuencia, es conprobar si existen grupos
de entidades honpbgéneas entre si formando grupos en térm nos
f undanment al mrent e de estructura de bal ance, y heterogéneas frente
a los menbros de | os demds grupos.

La finalidad ultima consiste en contrastar después si
exi sten di ferencias significativas entre | as conposi ci ones de | os
bal ances, y si éstas se traducen en diferencias de resultados
econém cos y financieros.

Las tres dinensiones anteriores se hacen operativas por
medio de los msnobs cinco indicadores: activo por oficina,
tesoreria y entidades de crédito/activo total, crédito
conercial/activo total, inversién crediticial/activo total
depésitos a |l a vistal/recursos aj enos.

En opini6on de |l os autores, la orientaci6n a una u otras
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variables de la prinmera dinensién daria lugar a tres grupos
estrat égi cos: Banca Industrial o al por mayor, Banca Conerci al
o0 M xta, y Banca M norista o Cajas de Ahorro. La Banca | ndustri al
(Mayorista) se caracteriza por el mayor tamafio nedio de |as
ofi cinas, especializacion del activo en crédito conercial
(clientes enpresariales), y mayor inportancia de |a tesoreria e
inversiones crediticias que |la banca mnorista (cajas). En el
pasi vo, nenor inportancia de | os depo6sitos a la vista conp forma
de captaci 6n de recursos.

Espitia y otros (1991){} no aplican técnica multivariante
al guna para definir | os grupos en razon del grado de honpgenei dad
en base a una serie de variables originales o puntuaciones
factoriales. En su lugar, parten de una clasificacion "a priori"
basada en criterios | egales, o en una conbi naci 6n de el eccién y
norma. Es decir, | o que se realiza no es una definicion de grupos
y una asignaci 6n de | as enti dades a | os mi snps, sino que se parte
de una asighaci 6n dada a priori por distintas clasificaciones,
con el objetivo de constatar si existen o no diferencias entre
las m smas, en térmnos de rentabilidad econdm ca y financiera.

Los resultados obtenidos revelan que la distincién entre
banca mayori sta y banca m nori sta esté sustentada por diferencias
significativas en las variables de gestiodon. Por su parte, |as
di ferenci as de vari abl es de gesti 6n repercuten en | as diferenci as
de resultados, de forma que l|la banca mnorista (Cajas) vy
conercial obtienen resultados mayores que la mayorista. De la
msma forma, atendiendo a |a especializacién regional, se
advierte que | a banca regional obtiene resultados superiores gque
la nacional y local, y las cajas |ocales nayores que |as
regi onales. Por otra parte, se obtiene que el tamafio no explica
di ferenci as en resul tados.
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Resum endo, |os autores definen grupos estratégicos
di stintos nedi ante | a aplicaci 6n sucesiva de | as m snas vari abl es
especi fi cando | as di nensiones: producto-nercado, geogréafica y
tamafio. Constatan diferencias significativas en | os resultados
econonicos y financieros de |os grupos formados en base a cada
di mensi 6n i ndi vi dual mente consi derada. La metodol ogi a enpl eada
puede ser calificada conbo de analisis univariante de ratios de
estructura, propia del andalisis financiero.

Es decir, los grupos se definen nediante |la aplicaciédn
sucesiva, que no simultanea, de |as dinmensiones consideradas
fundanmental es para conpetir en el sector bancario espafiol. Es
dificil encontrar justificacion teorica para tal nmetodol ogia. E
resultado es que no se identifica |la existencia o no de
honogenei dad o heterogeneidad a lo | argo de | as tres di nensi ones
consi deradas, ni en consecuencia se identifican |as enti dades que
utilizan | as m snas di nensi ones para conpetir y su
reposi cionamento a lo largo del tienpo.

En realidad, realizan a priori una clasificacio6n de |as
enti dades basada en criterios l|legales o de juicio para,
posteriornmente constatar la inportancia relativa de cada
i ndi cador en la clasificaci 6on efectuada.

3.4. Estudio de Gonez Sala, Marhuenda y Mas (1993a){}.

Este trabajo adopta un acercamento diferente a la
identificacion de 1los grupos estratégicos, basado en Ila
utilizacién de los precios de |las acciones bancarias en |os
nmer cados de valores, en linea con |la propuesta realizada por
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Ryans y Wttink (1985){} en la industria de transporte aéreo
aneri cana. La netodol ogia propuesta se diferencia por su caracter
claramente | ongi tudi nal .

La nuestra historica seleccionada corresponde a |as
rentabil i dades diarias del periodo de 1 de enero de 1989 al 31
de dicienbre de 1991, de 23 bancos nacional es cotizados en el
mercado continuo de |a Bolsa de Madrid. La utilizacion de estas
medi das de nercado se apoya en las prem sas de que | os precios
de las acciones reflejan nejor que |los estados contables |a
conducta de las enpresas, y que |los nercados de valores son
efi ci entes. Adenés, los datos de nercado evitan |os
i nconveni entes de |as convenciones contables e incorporan |as
expectativas acerca de |la actividad futura de |a enpresa.

En realidad, préacticanente todas |as investigaciones
real i zadas sobre grupos estratégicos se nuestran partidarias de
la utilizacién de los precios de nercado cono base para la
i dentificacion de | os grupos. No obstante, con caracter general
acaban utilizando indicadores contabl es debido al escaso nunero
de enpresas de cada sector que suel en tener sus titul os adm tidos
a cotizaci 6n. En nuestro pais se han esgrim do tanbi én ar gunent os
contrarios a |la eficiencia del nmercado de val ores.

La esencia de este trabajo consiste en nodelizar la
respuesta comin de |las enpresas de un msnmo grupo a | os canbios
del entorno, caracterizandola a través de la tendencia al
nmovi m ent o conjunto de | os preci os de sus acci ones. De este nodo,
se propone una forma alternativa de identificacion de grupos
estrat égi cos, basada en | a nodelizaci én de tales respuestas en
el contexto de la teoria financiera y que, en definitiva,
permtira soslayar |os
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probl emas derivados de la seleccion de las variables en la
especificaci 6n de | a estrategia.

En este sentido, el nodel o de nmercado ofrece el marco i doneo
para al canzar estos objetivos, ya que sus residuos recogen |a
covariaci 6n de | as acciones que se debe a factores distintos de
aquél | os que podrian resultar de | a respuesta comin de todas | as
enpresas del sector al nercado. La posterior aplicacién de
t écni cas reductoras de informaci én, conop analisis factorial de
tipo Sy analisis cluster, a la matriz de correl aci ones de | os
resi duos anteriores, permte obtener seis grupos estratégi cos de
enpresas que siguen un nodelo comin en el novimento de |os
preci os de los titul os.

Conpl enent ando | a infornmaci 6n procedente del mercado con
dat os contabl es se puede corroborar si dichos grupos practican
orientaci ones de negocio diferentes. Para ello, utilizan una
serie de ratios de activo y pasivo simlares a | os propuestos por
GQual y Vives (1990){} y Espitia, Polo y Salas (1991){}.

El Gupo I, formado por dos entidades independi entes de
anbito nacional, reune caracteristicas asimlables a |a banca
mnorista. Se orienta al crédito conmercial por el |ado de |as
i nversiones, con una red inportante de oficinas, y posee el
vol unen nenor de depdsitos del sector privado por oficina.

El Gupo Il esta integrado por tres bancos, de |os que uno
es filial del Central. Dos de ellos se clasifican con banca
conercial a nivel regional, y el tercero conp banca industri al
de cobertura nacional. Es el grupo que aparece mas orientado a
| a banca de tipo nmayorista. Posee el nenor namero de oficinas,
pero un el evado peso de inversi én en activos
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nonet ari os, otras cuentas, y cuentas de ahorro y depésitos a
pl azo en el pasivo.

El Gupo IIl estéa fornmado por tres bancos nacional es y dos
regi onal es, todos independientes, excepto wuno, filial del
Banesto. ReuUne caracteristicas de banca conercial con sesgo
mayori sta. Son | as enti dades con oficinas de nmayor tamafio, y con
una i nportante obtenci 6n de recursos con cuentas corrientes. En
canbi o, destina pocos recursos a créditos con garantia real, y
posee pocos depoOsitos a plazo y cuentas de ahorro.

El Gupo IV Io integran tres grandes bancos naci onal es que
practi can banca universal de cobertura nacional. Se caracteriza
por su mayor nunero de oficinas, asi conb de inversién en
internediarios financieros y en activos nonetari os.

El G upo V conprende siete entidades, siendo cinco de ellos
bancos regionales filiales del Popular. Se puede catal ogar cono
banca mnorista regional. Tiene un activo convencional con una
escasa inportancia de créditos con garantia real, y fondos
publicos de |l a cartera de val ores. Su red de oficinas es nedi ana.
Destaca por la inportancia de | os depésitos a plazo, y el escaso
peso de | as cuentas corrientes.

El Gupo VI es el que mas se aproxi na al nodel o de banca de
i nversi 6n o banca corporativa. Su activo esta dom nado por |a
i nversi 6n en activos nonetarios y fondos publicos, y su red de
oficinas es | a nas pequefa.

Asi mi snp, concluyen que el analisis de | os grupos fornmados
por trimestres refleja una estabilidad tenporal, dada por el
el evado grado de coincidencia de las instituciones en un m sno

gr upo.
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En resumen, y conb se puede apreciar en el esquenma que se
presenta en el Cuadro 3.2, los analisis realizados en el sector
bancari o espafiol tendentes a la definicidn explicita de grupos
estratégicos difieren entre si en el colectivo de entidades
est udi adas, en | os periodos o nonentos de tienpo escogi dos, en
| as di nmensiones estratégicas sel eccionadas, en las variables
utilizadas y el sentido dado a las nmisnmas, en l|las técnicas
estadisticas aplicadas, y conp resultado de todo ello, en el
numero de grupos definidos, su conposicion y tipificacion. En
consecuencia, es dificil de nomento extraer consecuencias nas
alla de la nera existencia de heterogenei dad intraindustrial de
ori entaci ones muy anplias en | a dinension product o- nercado.

Para term nar, se debe sefial ar que tanto en Espafia conp en
otros paises se han realizado diferentes intentos de identificar
estructuras de grupo en la industria de servicios financieros y
en distintos segnmentos de la nmsma. La nayoria de estas
i nvestigaci ones han sido dinam cas, sin enbargo, no realizan
aplicaciones |ongitudinales, sino transversales en diferentes
periodos de tienpo que, a su vez, presentan vari os i nconveni entes
estudi ados en el epigrafe 2.2 del capitulo Il. Por tanto, esta
por analizar en profundidad |as caracteristicas estratégicas y
| a conpetencia en el sector bancario espafol .
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Aut or es

Ent i dades

CUADRO 3. 2

ANALI SI' S DE GRUPOS ESTRATEG COS EN EL SI STEMA BANCARI O ESPAROL
AAQ48 8888044804888 8888880448040 88 8008480448040 A8 4008480448840 88 8808480848844 88 4804480448844 88 4840848404488 44444444444444444

Per i odo

Dat os

Vari abl es de Gesti 6n

233313333333333311313333333333111333333333311133333333331133333333333313333333333113333333333311333333333331313333333333311))))))

Azofra y
De La Fuente
(1987)

Azofr a,
De La Fuente
De M guel, vy
Rodr i guez
(1990)

Bancos

Bancos

1975
1980
1985

1983
1988

Est ados
financi eros

Est ados
financi eros

Técni ca Estrategia
Est adi sti ca
Factori al Acti vi dad
Cl uster
Expansi 6n
Tamafio y
tecnol ogi a
Rent abi | i dad
Factori al Acti vi dad
Cl uster
Di scrim nante
Expansi 6n
Tamafio y

tecnol ogi a

Rent abi | i dad
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Cr édi t os/ val ores

Enti dades de crédito

Tesoreria

Efec. y créditos en nda. extranjera
Acreedores en noneda extranjera
Sal do nedi o de depésitos

I ncremento del nanero de oficinas
Incremento del nanero de enpl eados
Niner o de enpl eados por oficina

I nversi én por enpl eado

I nversi én por oficina

Rent abi | i dad financiera

Cartera de valores/inv. financiera
(créd-acred) en nda estr./inv.cred.
Pos. neta sistena fin./rec. ajenos
Pagar és, eftos, otr. ctas/acreedor.
Ri esgos de firma/inv. financiera
Coni si ones/ product os fi nanci eros
Sal do nedi o de acreedores
Incremento de activos rentabl es

I ncrement o de acreedores

I nnovi |l i zado por oficina

Depési tos por oficina

Enpl eados por oficina

Product os financi eros por enpl eado
Mar gen fi nanci er o/ ATM

Gast os de expl ot aci 6n/ ATM



Provi si ones insol venci as/inv. cred.
QA4444844848448448484484844484484844484448448484448448484484844484484844484448448484448444848484844484448484484844484448484484844484484844844484484844484448484484844444844484448444844444444444444444444444

CUADRO 3.2 (Conti nuaci 6n)
A A A 2 7 O 2 7 7 P P A W 7 P P 7 W P P 7 W P P 7 7 W 7 7 2 P A A

Martinez Caj as 1986 Est ados Factori al Expansi én Variaci 6n cuota de nmercado de depos.
Vil ches 1987 financieros Custer Li derazgo costes Gastos de expl otaci 6n/ ATM
(1992) 1988 Di scri m nante Dotac. neta insolv./inv. cred. nedia
1989 Di f erenci aci 6n
1990 1.1 nnov. produc. Negocio extr. nedio/inv. cred. nedia

Venta tenporal activos/depds. medi os

Activos fin. nedios/depésitos medi os
2.lnnov. proceso Cajeros/oficina

Tarjetas de débito/cajero
3.Diferenciacion Rendim nedio de invers. crediticias

en precios Costes fin. medios de depdsitos
Comi si ones por servici os/ ATM
Estructura de Crédito conercial/inv. cred. nedias
negoci o Depési tos medi os/ n° medi o oficinas
N° nmedi o de enpl eados/ n® de oficinas
Sol vencia y Inmovil. medio/rec. propios nedios
garantia Fondo neto OBS nedi o/ ATM

Fi nanci aci 6n basi ca nmedi a/ ATM
Acciones y partic./activos rentabl es

Mas vy Caj as 1986 Est ados Factori al Expansi én Crecimento del nunero de oficinas
Gonmez Sal a 1989 financieros Custer Gesti 6n- Mar gen financi ero/ ATM
(1992) Rent abi | i dad Rent abi | i dad de | os recursos propios

Obra benéfico-social/beneficio neto
Recur sos propi os/ ATM
Gesti 6n- Gast os de expl ot aci 6n/ ATM
Efi ciencia Depési tos por oficina
Benefici o neto por enpl eado
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Activos total es por enpl eado
Enpl eados por oficina

Acti vi dad I nversi 6n crediticia/ ATM
Depdsitos no bancari os/ ATM
Posi ci 6n neta en S.financ/r. ajenos
Productos de | os servicios/ ATM

I nnovaci 6n Tarj et as/ depédsi t os
Vol . de operac. en cajeros/tarjeta
Caj eros por oficina
Vol . de operac. en cajeros/cajero

Q444880888844 8800 8884448808888 4880888844880 8 8884448088888 44800 0888448800888 8 808888448808 48484 44808448444 444444444444444

CUADRO 3.2 (Continuaci 6n)
Q444880888844 8800 8884448808884 48808888448 808 8844448088884 448000 8884488808888 48880 8888448808484 44 4808448444 444444444444444

Mas y Caj as 1986 Est ados Factori al Geogr afica Presencia significat. en |l a Com Aut.
Gonez Sal a 1989 financieros Custer Crecimiento del nunero de oficinas
(1993) Gesti 6n- Mar gen fi nanci er o/ ATM

Rent abi | i dad Rent abi | i dad de | os recursos propios

Qobra benéfico-social /beneficio neto
Recur sos propi os/ ATM

Gesti 6n- Gast os de expl otaci 6n/ ATM

Efi ci enci a Depdsi tos por oficina

Beneficio neto por enpl eado
Activo total es por enpl eado
Enpl eados por oficina

Acti vi dad I nversi 6n crediticia/ ATM
Depdsitos no bancari os/ ATM
Posi ci 6n neta en S.financ/r. ajenos
Productos de | os servicios/ ATM

I nnovaci 6n Tarj et as/ depédsi t os
Vol . de operac. en cajeros/tarjeta
Caj eros por oficina
Vol . de operac. en cajeros/cajero

Qual vy Bancos y 1989 Est ados Cl uster Especi ali zaci 6n  Tesorerial/inversiones financieras



Vi ves Caj as financieros Custer productiva Créditos garantia real/invers. fin
(1990) Resto de invers. credit./inv. fin.
Cartera de val ores/inversiones fin.
Cl/ corrientes/recursos aj enos
Clahorro y dep. plazo/rec. ajenos
O ras cuentas/recursos aj enos
I nt er medi ari os/ pasi vo total

Gual vy Caj as 1988 Est ados Cl uster Especi al i zaci 6n Tesorerialinversiones financieras
Her nandez fi nanci eros productiva Crédito con garantia real/inv. fin.
(1991) Resto de invers. creditic/inv. fin.

Cartera de val ores/invers. financ.
C/ C del sector privado/rec. ajenos
C/ahrro y dep.plzo priv./rec. ajenos
O ras ctas sector privado/rec. aj enos

Gonez Sal a, Bancos 1989 Expect ati vas Factori al Preci os de nercado
Mar huenda y 1990 accionistas Custer
Mas (1993a) 1991

Q4444448484484 44848444848444848444848448484448484448484448484484484448484448484448484448444848444848444848444844484844484844484844844844484844484844484444844444444444444444

CUADRO 3. 2 (Conti nuaci én)
Q4444484880048 848404884888848488004888848848488848488004888848848484884848 4884884848888 48848484004884848848488484880848848488484048848484444844484844404444444444444

Espiti a, Bancos y 1983 Est ados Descriptiva Product o-nercado Activo por nunmero de oficinas
Pol o, Caj as 1985 financi eros Tesoreria y ent. de crédito/activo
Sal as Crédito conercial por activo
(1991) Inversi 6n crediticia por activo
Depésitos vistal/recursos aj enos
Geogr afica Especi al i zaci 6n geogr afica
Tamafio Total de activos

Q4444484888048 848404884848488484880848888488484848048484800488884884848488848400488884884884884848 8884884848888 4888888848848488440488884444844484844404444444444444
FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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CAPI TULO IV

ANALI SI'S DI NAM CO DE LOS GRUPCS ESTRATEG COS EN EL
SECTOR BANCARI O




1. | NTRODUCCI ON.

Nurmer osos trabaj os enpiricos han explorado en diferentes
sectores | as rel aci ones exi stentes entre deci si ones,
i nterpretadas cono estrategias, y |los resultados obteni dos por
| as enpresas, obteniendo evidencias significativas de Ila
existencia de wuna cierta sistematica en |la heterogenei dad
i ntraindustrial. No obstante, la gran nmayoria de las
i nvestigaciones realizan wun andlisis estatico, asum endo
i mplicitanente que | as agrupaci ones observadas en un nonent o dado
del tienpo son evidencia concluyente de su existencia, Yy
el ementos estables de la estructura de la industria cono |as
barreras de entrada, la diferenciacion de productos o la
concentraci 6n. Sin enbargo, este andlisis, y las inferencias
extraidas del msno, sélo serian validas en condiciones de
equilibrio o en aquellas otras en que |as asinetrias existentes
estuvi eran fuertenente protegi das por altas barreras de novilidad
o necani snos de ai sl am ento. En otras circunstancias, | os grupos
estrat égi cos identificados podrian ser un hallazgo casual y en
consecuenci a carecer de validez.

El objetivo fundanental de este cuarto capitulo consiste en
anpliar el analisis estatico a otro longitudinal, de caracter
di ndm co, que pernmita exanmnar |la estrategia enpresarial y sus
canbi os, asi conbp establecer si existe estabilidad en la
estructura de grupos estratégicos y en su composicion. Conp
ejenplo, la aplicacién enpirica se realiza en el contexto del
sector bancari o espafiol durante el periodo 1984-1991.

Con estas consi deraci ones, este capitulo se organiza de |la
forma siguiente: en el segundo epigrafe se expone | a netodol ogi a
propuesta asi conp su justificacidon. En el tercer apartado se
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definen las fuentes de datos, la nuestra de entidades y |as
vari abl es estrat égi cas utilizadas en el contraste. A
conti nuaci 6n, se describen | os resultados
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obtenidos, y enla ultinma seccién se sintetizan | as concl usi ones.

2. METODOLOG A

La netodol ogia de investigaci 6n desarrollada en orden a

al canzar | os objetivos pl anteados cubre | as si gui entes et apas gque

se esquemati zan en el Cuadro 4. 1:

ti enpo estrat égi canente establ es,

i dentificaci 6n de periodos de
formaci 6n y caracterizaci 6n de

grupos estratégicos en cada uno de |os periodos identificados,

CUADRG &.1

ESQUEMA METODOLOGICO

1. Identificacidn de pericdos
de tiempo estables

Determinacién de periocdos de
tiempo estratégicamentse estables

2. Agrupacién de empresas Bn grupos
estratégicos {para cada PTEE)

3, Caracteristicas de los grupos

4. Andlisis de las caracteristicas
dinSmicas de loa grupos

5. Demostracicén de la diferencia
de resultados entre grupos

Cluster de empresas en
grupos estratégicos

I
Tipificacidn de
168 grupos
|

Cambiocs en el numerce, en
la composicidn, ¥y en la
ggtrategia de log grupos

Diferencias de resultados
entre los "clusters"

FUENTE: adaptado de Fiegenbaum y Thomas {1990), y de Fiegenbauam,

sudharshan y Thomas (1980}).

analisis de la dinanm ca de grupos entre periodos, y contraste

enpirico de las diferencias de resultados existentes entre |os

grupos obt eni dos.

La prinera fase de | a nmetodol ogia propuesta consiste en
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la identificacién de "periodos de tienpo estratégicanente
establ es" (PTEE-s). En rel aci é6n con esta cuestion, laliteratura
di stingue dos perspectivas o0 visiones claranente diferenciadas
(véase el Cuadro 4.2):

A. Por un lado, la corriente de investigaci 6n desarroll ada
conjuntanente por el INSEAD y | a Universi dad de Purdue, plasmada
en |los trabajos de Cool y Schendel (1987{}, 1988{}) y Cool vy
Dierickx (1993){}, propone la identificaciéon de |os "PTEE-s"
medi ante | a utilizacion de un Gnico criterio, |la estabilidad de
la matriz de vari anzas-covari anzas de | as vari abl es estrat égi cas.

CUADRO 4. 2

REVI SI ON DE LA | NVESTI GACI ON EMPI RI CA SOBRE " PTEE- s"
AAAAALAAAANAALAAAAALNANALALAANNANAAAAALAAAANANLALAAALAAALALAAALALALALAAALAALALLALL
Al goritno de |dentificacién
22231)1))33333333131111333)33333333111)133))33333)))11))))))
Criterio de 1. Afios” 2. Afios 3. Afios I ndiv. 4. Conbinaci 6n
I dentificacion Agr egados I ndi vi dual es y Adyacent es de 1y 2
2333333333333333331333333331333313331133333333113331133311331133)11))11)))))))
A. Var - Covar Cool y Schende
(1987, 1988)
Cool y Dierickx
(1993)
B. Medi as y Fi egenbaum Fi egenbaum Fi egenbaum y
Var - Covar et al (1987) et al (1990) Thomas (1990)
AA44444844448444844444844484484484848448444848404484484848484484440404844444844444444444
" Agrega los datos de varios ejercicios en el calculo de las matrices de

vari anzas-covari anzas.
FUENTE: El aboraci 6n Propi a

Det erm nado el nomento en que | a estructura de covari anzas
canbia en forma estadisticanente significativa respecto a
periodos anteriores, es posible construir
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intervalos tenporales en los que la configuracioén de

posi cionamento de |as enpresas es relativanente estable. Este
procedinmiento pernmte identificar "puntos de transicioén"
separando periodos con estructuras estables de grupos
estrat égi cos.

La racionalidad de esta prinmera |linea de investigacién se
basa en que si |as enpresas canbi an sus conprom sos de al cance
y recursos, |las covarianzas reflejaran el reposicionamento. E
procedi m ent o estadistico aplicado para probarla parte de que |a
estrategia de una enpresa i (1,..,n), en cada nonmento t
(t=1,..,T), se puede conceptualizar cono la eleccibén de un
conjunto particular de val ores respecto a una serie de vari abl es
(j=1,..,mM que especifican |las dinmensiones estratégicas en la
i ndustria considerada. A partir de aqui se construye una matriz
de varianzas-covari anzas nmuestrales S, de orden nxm para cada
nmonmento t. Se dara un canbio tenporal en | a posicion relativa de
| as enpresas si se detecta, nediante el contraste del estadistico
M de Box, que |las sucesivas matrices de varianzas-covarianzas
difieren estadisticanmente de forma significativa. Este test es
una generalizacion del test de Bartlett de honbgeneidad de m
vari anzas (Morrison, 1967{}; Timm 1975{}).

B. Por otro lado, la linea de investigaci 6n desarrol |l ada en

la Universidad de Illinois, manifestada en |os trabajos de
Fi egenbaum Sudharshan y Thomas (1987{}, 1990{}) vy
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Fi egenbaumy Thomas (1990){}, defiende la utilizaci én conbi nada
de la doble condicién de que |las varianzas y covarianzas, asi
conrbo los valores nedios de las variables permanezcan
rel ati vanment e establ es.

En este caso, se afade un segundo criterio, en |l a nedida en
gue se pueden producir canmbios en la industria recogidos en
distintos valores nedios de las variables estratégicas,
mant eni éndose inalterada la relacion relativa de |las variabl es
descrita en la matriz de vari anzas-covari anzas. El test de la T2
de Hotelling (Green, 1978){} se utiliza para probar |a segunda
condi ci 6n de equivalencia entre los conjuntos de vectores de
nmedi as. Se infiere que existe inestabilidad estratégi ca cuando
uno de |l os dos criterios es violado.

Estas consi deraci ones en favor de la ultim perspectiva de
formaci 6n de "PTEE-s" han conducido a | a adopci 6n de | a nm sma en
este trabajo, de forma que se i ncorporan | os canbi os tanto en | os
vectores de medias, conb en l|las matrices de varianzas-
covari anzas.

No obstante, |los algoritnos desarrollados para probar |a
i gual dad de estos criterios difieren, de nuevo, entre |as dos
corrientes de investigacion.

En |l a escuela del |NSEAD-Purdue, el afio t se asigna al
periodo estratégi canente estable al que pertenecen |os t-1 afios
anteriores, si no es estadisticanente diferente a |os afos
1,2,...,t-1, tomados de forma agregada, y resultantes de |as
distintas conbinaciones de los t-1 afos precedentes que
pertenecen al periodo de referencia. Formal mente, esto
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equi val e a probar | as siguientes hipotesis nulas para |a prinera
condicion de las matrices de varianzas y covari anzas:

H: 3 1= 3

H: 3, 2 = 3t(t-1)

H: 31 13 = t(t-1)(t-2)

H: 3; = 3i-nt-2)... 2

contra H;: no todas las 3 son iguales (para cada H)), donde 3;, .,
denota la matriz de varianzas y covarianzas, de la
pobl aci 6n, agregada para el periodo 1 al t-1

Si se rechaza una de las hipbétesis nulas, el nonmento t
representa el punto de partida de un nuevo periodo
estrat égi canente estable, repitiéndose a continuaci 6n todo el
proceso.

En canbio, en la escuela de IlIlinois se proponen varios
esquenas al ternativos:

- Fi egenbaum Sudharshan y Thonmas (1987){} nmantienen |a
rigurosidad que caracteriza a l|la escuela anterior, pero se
di ferencian en que el afio t se asigna al periodo estable de |os
t-1 afios anteriores, si es igual en térm nos estadisticos a cada
uno de ellos tomados individual nente. Es decir, plantean el
siguiente procedimento a seguir, tanto para matrices de
vari anzas-covarianzas cono en | os vectores de nedi as:

H: 3; = 3 H: Wy = K
H: 3; = 3 H: W, = K
H: 3., =3 Moo M2 = Wy
H: 3., = 3 Moo Mo = M
contra H;: no todas las 3 son iguales H: no todas las p son iguales
(para cada H). (para cada H,), donde p, es

el vector de nedias de |as
vari abl es estratégicas de |la
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pobl aci 6n en el periodo t.

- Por su parte, Fiegenbaum Sudharshan y Thomas (1990){} no
utilizan ningan algoritno bien estructurado, sino que se basan
en |la sinplicidad, propugnando los tests de diferencias de
vari anzas-covari anzas y de nedi as entre aflos adyacentes.

|_b: 31_1 = 31 Fb: ul-l = ut

contra H: H, es falso contra H: H, es fal so.

- Por ultino, Fiegenbaum y Thomas (1990){} adoptan una
postura conciliadora, y conbinan los dos algoritnos nejor
construidos, el de la Escuela del |INSEAD Purdue y el de
Fi egenbaum Sudharshan y Thomas (1987){}, dado que no se puede
decir cual es superior al exam nar diferentes conbi naci ones de
periodos de tienpo. En esta linea, el analisis de la banca
espafiola aplicara conjuntanmente |los criterios de nedias y de
vari anzas-covari anzas conpartiendo | as caracteristicas de | os dos
algoritnmos utilizados por Fiegenbaumy Thomas (1990) (véase el
Cuadro 4.3) para identificar periodos de tienpo con estructuras
de grupos estratégicos rel ati vanente establ es.

| dentificados |os periodos de honbgenei dad de conducta
enpresarial, en | a segunda etapa se confi guran cl ases de enpresas
en cada uno de | os periodos de tienpo estratégi canente establ es,
utilizando para ello el anélisis cluster. El algoritnop jerarquico
de la varianza ninima de Ward se aplica a |os val ores nedios
estandari zados de las variables por enpresa en cada periodo
estrat égi canent e est abl e.

162



CUADRO 4. 3

12 ETAPA: | DENTI FI CACl ON DE " PERI ODOS DE TlI EMPO ESTRATEQ CAMENTE ESTABLES ( PTEE-s)
Q444444848484 448484444848444848484448484844484844448484448448484448484844484844448484448448484448484844484844448484444848444848484448484444848444484444444444444444444444

Para identificar si el periodot y e

t-1 constituyen un periodo estratégi canente estable, o si e
de partida de uno nuevo,

periodot es el punto
se denuestran | as siguientes hipo6tesis nulas:

a) Estabilidad de la matriz de varianzas-covari anzas

b) Estabilidad tenporal del vector de nedias
+
. *H: 3, =3 oo 1y =
Algoritmo *H; 3, = 3, H: W = W
Fi egenbaum et *: :
al (1987) *H: 3., = 3 Hoo Hi-2 = M
_*Hy: 3. = 3 Hor Hea = M
. *H: 3B 1 = 3 Ho Moo = M
Al goritnmo *H: 3Bi 12 = 3t(t-1) H: Mz to2 = M-y
| NSEAD- Purdue *Hy: 31, .3 = Sie-n(t-2) oo Mz ios = Moo
*H: 3, = 3t(t-1)(t-2)...32 H: Wy = Hi(t-1)(t-2)...32
contra H;: no todas las 3 son iguales contra H: no todas las p son iguales

(para cada H). (para cada H,).

AA444448888000 8088888888444 44848 8000888888888 4 444484888000 848888 888444448448 8000 8488888844444 4888800484848 4848444444444444444
FUENTE: Adaptado de Fiegenbaum A. y H Thomas, "Strategic G oups and Performance: The U.S. Insurance |ndustry: 1970-
84", Strategic Managenent Journal, 11, 1990, pags. 197-215.
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El algoritno de la "Varianza M ninma de Ward" ha denostrado
unos resul tados superiores entre | os métodos cl uster jerarquicos
al revelar nejor la "estructura natural™ de los datos (Punj vy
Stewart, 1983){}. Ademds, al canza una mayor cobertura de casos,
efectda un nmejor tratamento de "outliers" y mninmza el efecto
de sol apam ento de "clusters” (Al denderfer y Blashfield, 1984){}.
El método de Ward calcula | a medi a de todas | as vari abl es en cada
"cluster", y la distancia euclidea al cuadrado entre cada caso
y |l a medi a de su grupo, para sunar después | as distanci a de todos
| os casos. En cada paso, | os "clusters" formados son aquél |l os que
resultan del nenor incremento de |la suma total de distancias al
cuadrado "intra-cluster”, es decir, mnimza |la varianza i nterna
del grupo.

La sol uci 6n en cada subperiodo honbgéneo se al canza cuando
| os grupos observados expliquen al nenos el 65% de |a varianza
gl obal (F?$65%, y cuando al afadir otro grupo el increnento en
| a varianza total explicada sea inferior al 5% ()F?$5% (Lewis y
Thomas, 1990{}, y Fiegenbaum y Thomas, 1990{}). Esta regla de
deci si 6n se conplenenta con un anélisis de |la varianza (ANOVA)
y con un andlisis multivariante de | a vari anza (MANOVA) sobre | os
"centroides", definidos por nedio de | os val ores pronedi os de | as
vari abl es estratégi cas en cada grupo estratégico. Anbos tratan
de denostrar que | os distintos grupos existen nedi ante el exanen
de la variabilidad entre |los msnbs, sin enbargo, mentras el
prinmero analiza cada una de |l as variabl es estrat égi cas por
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separado, el segundo considera todas éstas simultaneanente. Es
decir, se determna si los "clusters” obt eni dos son
estadi sticanmente significativos.

De esta nmanera, se evita la utilizacidén de criterios
cualitativos o0 subjetivos basados en |la experiencia del
i nvestigador, para la determ naci 6n del nanmero de "clusters",
cono | a adopci 6n de una sol uci 6n que produzca grandes saltos en
el dendrograma, o0 que sean interpretables de forma anplia
(Everitt, 1980{}; Hartigan, 1975{}; y Romesburg, 1984{}).

Para caracterizar |os grupos se determ nan | as dinensi ones
en torno a las cuales tienden a agruparse |os bancos. Para
identificar la estrategia que distingue a un grupo de otro se
sigue un procedimento simlar al disefiado por Amel y Rhoades
(1988){}. En priner lugar, se calculan | os val ores nedios de | as
vari abl es estratégicas para cada grupo estratégico y periodo
estable identificado. En segundo lugar, se obtienen para el
conjunto de la industria |los valores nedios de |os indicadores
por periodo estable. Finalmente, se conparan |os ratios de cada
grupo con el pronedio de |l a nuestra de nmanera que, se afirnma gque
un grupo estrat égi co se especi ali za en una det er ni nada di nensi 6n,
cuando el valor del ratio que |a especifica es un 5% superior al
coeficiente nedio de la industria. Con el valor un 5% inferior
se puede afirmar que el grupo intenta evitar la dinmensidn en
cuestion, lo que se podria interpretar conb que se requi ere una
experiencia de la que |las entidades del grupo podrian carecer.
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En la cuarta etapa se exam nan | as caracteristicas di nam cas
de | os grupos estrat égi cos en térninos de | a estructura pl ant eada
por Mascarenhas (1989){}. Este sugiere que el canbio en la
estrategi a de al gunas enpresas de un grupo puede producir tres
resul tados posi bles sobre el msno: el canbio en su estrategia,
en su conposi ci 6n, o en su nunero. La manifestaci 6n de cual qui era
de ellos se deriva de que los restantes menbros del grupo se
ajusten perfectanente a dicha estrategia de canbio o a la
utilizada por otros grupos estratégicos.

En particular, el canbio en la estrategia del grupo se
originara cuando algunas enpresas del msnpb nodifican su
estrategia y | as demas apoyan di cha postura. Pero, dado que | as
estrategi as de | as enpresas de un grupo pueden no ser idénticas,
el canbi o en | a conposi ci 6n del grupo sera | a consecuenci a de que
el canmbio inicial conduzca a una estrategia simlar ala de otro
grupo estratégico, y de que |las restantes enpresas del grupo no
la sigan. Por ultinmo, si el canbio no conduce a una estrategia
gue coincida con la de otro grupo existente y no todos |os
m enbros siguen el canbio, se formara un grupo adi ci onal

a) El canbio en el nunero de grupos se estudiard nedi ante
el recuento de | os misnps en cada periodo estable, asi conp de
| as adi ci ones o0 sustracci ones produci das.

b) EIl canmbio en |la conposicién de |os grupos en |os
di ferentes periodos estables se estudia nediante la utilizacion
del procedimento desarrollado por Sudharshan, Thomas vy
Fi egenbaum (1991){}, basado en el indice de novilidad (RM, que
estima | a probabilidad de que una enpresa
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se nueva entre grupos estratégicos en periodos tenporales
estrat égi canent e est abl es adyacentes. Para construir el ratio se
tabula el nunero de veces en que |las enpresas se nueven de un
grupo i a otro j, asi conp el nunero de veces que pernanecen en
el m sno grupo.

En general, |a conparaci 6n entre | os grupos estratégi cos de
dos periodos de tienpo estables cualesquiera, T,y T, se realiza
a través del proceso siguiente:

1) Se asignan nuneros (1,2,...,mM a los mgrupos del periodo
T, en el orden en que son desarrollados (cual quier asignacioén
arbitraria seria tanbi én suficiente en esta etapa).

2) Cada uno de los n grupos de T, se conpara con |los de T,
y se |l e asigna el nunero de identificaci 6n del grupo de T, con el
que tiene el mayor grado de sol apam ento. Las coincidencias se
resuel ven arbitrariamente de forma que el indice de novilidad no
canbi e.

3) Se conparan | os grupos estratégi cos de anbos periodos de
tienpoy se calculael ratio de novilidad. Si |as m snas enpresas
pertenecen a grupos idénticos (m=n) en anbos periodos se puede
decir que no existe novilidad entre dichos periodos tenporales
dado que no se producen canbios en |a conposicion o estructura
de los grupos. Si cualquier mdifiere nucho de n, o si existen
di ferenci as consi derables en | a conposici én de | os grupos entre
los dos periodos de tienpo, se nmanifiesta una novilidad
rel ati vamente elevada entre |os dos periodos y un ratio (RM
baj o.

El elenmento correspondiente a la fila i y columa j en el
Cuadro 4.4 refleja el nunero de enpresas presentes en el grupo
i del periodo T, que se nueven juntas al grupo j del periodo T,.
Si todos los elenmentos (i,j) fuera de la diagonal, (i0j), son
ceros, existe un ajuste perfecto entre
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CUADRO 4. 4

CALCULO DEL RATI O DE MoVI LI DAD
AAAAAAAAAAAAAAAALAAAAALALAALAAAAAALAALAALALAALAAALAAAAAAALAALAALAAALLAALAALALALLLAL

G upos en el periodo T,

1 2. . . .. . . . n Tota
22)213)3333333333333311111)30)))))

Ci Coo . o . o0 G, Ny
)))))))))))))))))))))))){33))))))
1 G 2
C?lJpFS S 00000000000)000000000)))
en e . Ce e e .
periodo i e Ny
T, . G e e .
22)23)3333333333333311111))30)))))
Gi Geo - - - . . . .Gy Ny
)))))))))))))))%i?)))))))&?))))))
1 2« N n
)))))))))))))))))3)))))))))))))))

G;= narmero de enpresas que pertenecen al grupo i en el periodo T, y a
grupo j en el periodo T,.

N;= nunero total de enpresas que pertenecen al grupo i en el periodo T,.

N;= narmero total de enpresas que pertenecen al grupo j en el periodo T,

m

Tot al

m Il
(1) YN .=XN,.=N significa que ninguna enpresa ha
entrado o salido de la industria entre T, y T,.
m n
(2) E:Dﬁi¢ E:Aej significa que, al menos, una nueva
i=1 j=1

enpresa ha entrado o salido de |la industria

minfzf,n)
C,

: i,1
i=1

RM=

cuando (nfn)

m I
1/2(X N ,+XN,)
, i 23
i=1 j=1
QAA44484044400444048444044404044484484484440448444484844440444440444440444444444444444444

FUENTE: Sudharshan, D., H Thomas y A Fi egenbaum "Assessing Mbility
Barriers in... Op.cit.

| as agrupaci ones de |los periodos T, y T,, y su ratio asoci ado es
1. Si, por otra parte, todos los elenentos (i,i) de |a diagonal
son ceros, inplica que ningun grupo retiene | os nmi snos m enbros,
siendo el ratio correspondiente a esta condicion igual a O.
Cual qui er otra posibilidad dara |ugar a un valor del ratio entre
Oy 1, siendo éstos los limtes entre | os que queda definido el
indice de novilidad, de forma
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gque un desajuste creciente entre | os grupos se mani fiesta con un
nunero elevado de elenentos distintos de cero fuera de Ila
di agonal y conduce a un ratio préxino a cero.

c) El canbio estratégico en la industria se estudia
conparando |os grupos estratégicos a través de |os periodos
tenporal es adyacentes nediante contrastes de nedias y de
vari anzas. De esta nmanera, se pretende identificar la forma en
que | as enpresas de | os grupos aj ustan sus di ferentes capaci dades
y recursos a un entorno externo que, a su vez, evoluciona en el

ti enpo.

Por otro | ado, | os aspectos "concertado" y "nonentuni de | a
teoria cuantica (MIller y Friesen, 1984){} tratan de explicar el
canbi o estratégico, o lo que es o msno, el novimento de |os
grupos en el tienpo. En este sentido, dichos enfoques anali zan,
respectivanente, la sinultaneidad de todas |as variables en el
canmbi o estrat égi co de | os grupos, asi conp | a tendencia del m sno
a lo largo del tienpo.

Por ultino, el objetivo de la quinta etapa consiste en
denostrar |la existenciay la significatividad estadistica de | as
diferencias en las nedidas de resultados entre |os grupos
estrat égi cos observados en un periodo tenporal dado (H) y en
di stintos periodos de tienpo estratégi canente estables (H,). La
denostraci 6n de anbas hi pétesis, por nmedio de un analisis de la
varianza (ANOVA) y de un analisis nultivariante de |a varianza
(MANOVA), incluye la consideracién de varias nedidas de
resultados para reflejar la naturaleza nultidinensional de |a
estrategi a enpresari al .

169



3. MJUESTRA DE ENTI DADES, FUENTES DE DATOS Y VARI ABLES.

El proceso netodol 6gi co presentado en el epigrafe anterior
se desarrolla a continuaci 6n para el caso particular de | a banca
espafiola, ejenplo atractivo para analizar |a heterogeneidad
intraindustrial desde wuna perspectiva longitudinal por Ila
disponibilidad de datos existente, por las inportantes
t ransf ormaci ones que ha experi nentado en un pasado reciente asi
conb por la evidencia enpirica previa de que los diferentes
bancos persiguen distintas estrategias de negoci o.

Para la fornmacion de grupos estratégicos en |la banca
espafiol a se considera un periodo de ocho afos, 1984-1991, que
encierra un entorno de regul aci 6n canbiante y |as mas recientes
t endenci as en el conportam ento conpetitivo del sector bancario.

Es destacable indicar que |os ejercicios innediatanente
anteriores y posteriores al periodo sel eccionado se desesti maron
dado que los criterios contables utilizados en | a preparaci 6n de
| os bal ances bancarios difieren anplianente, inpidiendo, por
consi gui ente, su conparaci on.

En | a nuestra se incluyen veinticuatro bancos en 1984, que
se reducen a veintidoés en 1991 (cuya relacion al fabética viene
detallada en el Cuadro A 1 del Apéndice), debido a |os dos
procesos de fusion realizados en el periodo de estudio. Los
bancos de |a nuestra suponen, respectivanente, el 73,6% de |a
actividad total de la industria en 1984, y el 77,6% en 1991
(véase el Cuadro 4.5). Asinmsnp, los Cuadros A .2 a A 4 del
Apéndi ce reflejan | a distribuci 6n de | as enti dades por clases de
tamafio y ti po de negocio en 1984 y 1991. Las enti dades bancari as
extranj eras quedan excluidas del estudio. El tratamento de |as
dos fusi ones i nportantes produci das durante el periodo de estudio
(Banco de Bil bao y Banco de
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Vi zcaya forman el Banco Bil bao-Vi zcaya en 1988; Banco Central vy
Banco Hi spano Anericano dan lugar al Banco Central H spano en
1991) viene dado por la pronediacién de |os datos referidos a
anbas enti dades fusi onantes.

CUADRO 4.5

MUESTRA Y POBLACI ON DEL ESTUDI O EN 1984 Y 1991
Q4444404484440 4844448448484484484448448444404484444044844448448444484484444844844444444444444444444

N° Entid. N° Entid. Activo Activo Act. Mra/

Ao Pobl aci 6n Muestra Pobl aci 6n Miestra Act . Pobl
I2I2I323332332333323I23I)321I23I2I2II2II)0II)IIXII0II)I0)I0II)I)))))))))))
1984 98 24 (24,4% 22.944. 2517 16. 887. 936 73, 6%

1991 108 22 (20,3% 45. 089. 532" 34.990. 176 77, 6%

AA44444844444444844444844484444040484484448404844844848484844484840484448444844444444444
" Activo total nenos "Avales, garantias y efectos bajo nuestro endoso"
en nillones de pesetas y sin deflactar
" Activo total mAs "Fondo de provisioén de insolvencias", en nillones de
pesetas y sin deflactar.
FUENTE: El aboraci 6n propia a partir de | a base de datos del Consejo
Superi or Bancari o.

De | os veinticuatro bancos sel ecci onados en 1984, qui nce son
i ndependi entes y nueve integran grupos bancarios cuya nmatriz
forma parte de la nuestra. No obstante, el andlisis se realiza
en todo nonento a nivel individual y no de grupo bancari o, aungue
sea ésta ultim |a unidad estratégica de decisioén para todo e
periodo conpl et o.

Atendiendo a las clasificaciones del Consejo Superior
Bancario en | a nuestra predom nan | os bancos naci onal es, con un
nunero de trece, seguidos de |os regionales con siete. Cuatro
enti dades son consi deradas de caréacter local. De la msma forma
veintiuno de ellos son conerciales y s6lo tres industrial es.

La infornmacidn bésica se ha extraido del "Anuario

Estadistico de |la Banca Privada", que anualnmente publica el
Consej o Superior Bancari o.
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3.1. Variables Estratéqicas.

Dado que la nayoria de entidades del sector poseen una
consi der abl e proporci én de sus i ngresos procedentes de product os
de la actividad financiera y son, ademas, bastante sinilares en
térm nos de sus objetivos y orientaci 6n estratégica, se decidi 6
estudiar los grupos estratégicos a través de variables
estrat égi cas a nivel de "negocio", utilizando | os conponentes de
conprom so de recursos y de al cance.

Las di nmensiones estratégicas que definen la estrategia
conpetitiva en el sector se resunen en once vari abl es cl aves gque
reflejan |los conprom sos de recursos y de alcance (véase el
Cuadro 4.6).

La nmayoria de ellas vienen expresadas en forma de ratio y
son adi nensi onal es salvo tres, V,, activo por oficina, V,, activo
total, y V,;, inversion crediticia por enpleado, que figuran en
pesetas corrientes por lo que incorporan el proceso
i nflaci onario. Se deflactan con el indice de precios inplicitos
del PIB,, con objeto de honpgenei zarlas en térm nos constantes,
tomando | a peseta de 1991 conp uni dad base. Este defl actor se ha
t omado de | as "Cuent as Fi nanci eras de | a Economi a Espafiol a (1982-
1991)", publicadas por el Banco de Espafa.

Las di mensi ones de "al cance" nmas inportantes en |la banca
para formar grupos estratégicos son | as estrategi as de producto,

segnent o de nercado, tanmafio, y cobertura geografica.

Al. Especializacion Productiva: A revisar |os estudios

sobre el sistena bancario espafiol, se observa que en |la nayoria
de casos, |a agrupaci 6n de entidades se |leva a cabo en base a
| a estrategia de producto/ mercado de | as m snas,
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CUADRO 4. 6

DI MENSI ONES ESTRATEQ CAS CLAVES
Q4444484848848 8484044844844844844844848448448448 8448844844844 844844884 8484848484048 4844844844844844844844844844 8448448444484 4444444444444 44444444444

Def i ni ci 6n Uni dades”

))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))

Conponent e Funci 6n
Estrat égi co Estrat égi ca Not aci 6n
A. Al cance Al. Al cance de producto V,
Vs
Vs
\2
Vs
Ve
\%
\
A2. Segnentos de nercado V,
A3. Tamafio de | a enpresa A\
B. Recursos Bl. Proceso productivo \H

Cr édi t os personal es/ | nversi ones financieras

Crédito comercial/lnversiones financieras -
Crédito con garantia real/lnversiones financieras -
Tesoreriallnversiones financieras -
Cuentas corrientes/ Recursos aj enos -
O ras cuentas/ Recursos aj enos -
Cuentas de ahorro y depésitos a plazo/ Recursos aj enos -
I nt ermedi ari os financi eros/ Pasi vo -

Activo por oficina pt as
Activo total pt as
Inversi 6n crediticia bruta por enpl eado pt as

Q4448484848848 8848440448448448448448448 4848448844884 8448848448 8484888848448 48484848484848 8448448448844 844844 844848484 844844844844844044444444444444444

*

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.

Las variables V, V,, ¥ V,; se deflactan nediante e

defl actor del PIB,,
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lo que refleja de forma consi stente que es una vari abl e cl ave del
sector. El negoci o bancario constituye una actividad altanente
segrment ada donde | as entidades financieras conpiten a través de
| a especializacion de su oferta y el desarrollo de una gamm
sel ectiva de productos y servicios financieros.

A partir de la informaci 6n contenida en |os bal ances de
situaci 6n que |os bancos estan obligados a publicar se han
construido las siguientes variables, tanto del activo conop del
pasivo, que tratan de reflejar | os distintos productos/servicios
of reci dos por | os m snos.

a) Activo:

V,;. Créditos personal es/Inversiones financieras{}.
Mani fiesta wuna actividad de 1los bancos que atiende |as
necesi dades de la famlia

V,. Crédito conercial/lnversiones financieras. Sefiala una
activi dad agresiva de | a banca rel aci onada con | a especi al i zaci 6n
del activo en el segnento de clientes enpresari al es.

V;. Crédito con garantia real/lnversiones financieras.
Refl eja | a especializaci 6n productiva en el nercado de préstanps
hi pot ecari os.

V,. Tesoreriallnversiones financieras. Las inversiones en
activos de "Tesoreria” son indicativas de la actividad
tradi cional y conservadora de | os bancos, ya que pretenden el udir
el riesgo, e incurrir en unos costes operativos nenores. Adenas,
nmuestra la obligacién que tienen |las entidades de depésito,
durante el periodo analizado, de
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mant ener unos coeficientes mninbs de caja y de inversion
obligatoria, |la myor parte de | os m snos debe ser en titul os de
deuda publica a corto plazo.

b) Pasivo:

Vs;. Cuentas corrientes del sector privado/ Recursos aj enos{}.
Constituyen una politica relativanente costosa de captaci 6n de
pasi vo, ya que aunentan |os costes operativos en relacion a
col ocaci ones de fondos a mas |largo plazo, al involucrar a un
mayor nuanero de transacci ones.

V. Oras cuentas del sector privado/ Recursos ajenos.
Ref |l ej a una forma novedosa y agresi va de captaci 6n de fondos, que
incluye las cuentas especiales y |la cesion tenporal de activos.
Est os pasivos son nuy caros y requieren un inportante esfuerzo
de venta y disefio de producto.

V,. Cuentas de ahorro y depé6sitos a plazo del sector
privado/ Recursos ajenos. Distingue claranmente |a nodalidad
tradi cional y conservadora de pasivo, en |la nedida en que |os
recursos proceden de pasivos estables y baratos, es decir,
especi al i zaci 6n en | as oper aci ones de banca al por nenor, basadas
en la captacién y estinmulo del ahorro famliar.

Vg. Internmediarios financieros/Pasivo. Miestra la
utilizacién del nercado interbancario para |a obtencidn de
f ondos.

Por otro | ado, con respecto al grado de diversificaci 6n del
negoci o bancari o tradicional por nedi o de productos derivados de
servicios distintos de |l a internediaci én financiera, existe toda
una gama de prestaci ones que van
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desde |l a actividad aseguradora hasta |os fondos de inversioén
pasando por otras variadas cono la gestion de carteras de
val ores, financiacion de viajes, el leasing, etc. La ausencia de
datos sobre la mayoria de estas actividades, sin enbargo, ha
conduci do a desechar |as m snas.

A2. Segnento de clientela: La clasificacion de | os bancos

por sus estrategias de nercado se produce sobre |a base de |os
ti pos de rel aci ones que nmanti enen con su clientela. De este nodo,
segun que se dirija alas instituciones enpresarial es y publicas,
a los individuos, o de forma simultanea a dichos sectores
econém cos se distingue respectivanmente |la banca nmayorista,
m norista, y universal. La variable que nejor puede recoger esta
caracteristica es |la siguiente:

Vo. Activo por oficina. Es decir, el tamafio de |la oficina
refleja el segnento de la clientela o de nercado al que se

dirige, ya sea mayorista o mnorista.

A3. Tanmmio de | a Enpresa: El tamafio absol uto de un banco es

un factor inportante de conpetencia en este sector por |as
siguientes razones: (i) La banca de mayor tamafio puede est abl ecer
mas relaciones con la clientela, permtiéndole, a su vez,
diversificar nmejor su cartera de créditos y recursos, reduci endo
Su riesgo de negocio. (ii) La gran banca, dada su capaci dad para
di sem nar riesgos, se encuentra en una posicién relativanente
superior para aconeter actividades selectivas de crédito,
caracterizadas simultéaneanente por un elevado riesgo vy
rentabilidad. Del m snp nodo, estan mas capacitadas para absor ber
pérdidas. (iii) La regulacidn |legal inmpone, a nmenudo, limtes a
| os créditos de un banco en funci 6n del tanafio de sus depdsitos,
etc. Dado que |as grandes enpresas demandan anplias |ineas de
crédito, | a banca pequefia ti ene una peor posicion para conpetir
por estos clientes. (iv) Ademas, el tamafio es una caracteristica
importante para clasificar |a banca, aunque
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no se consi dera una vari abl e de deci si én por la direccion a corto
y nedi o plazo. La variable que define esta caracteristica es |a
si gui ent e:

V. Activo total. Mnifiesta el tanmafio absoluto de una
enti dad bancaria, que a su vez, conb en cual qui er enpresa, tiene
un i mpacto i nportante en | os resultados de | a msma. La Econonia
| ndustrial considera que |as grandes enpresas poseen poder de
monopolio que |les permte inplantar unos precios por encinma de
los costes de producci6n, produci endo unos beneficios
adi ci onal es. Adenmas, |as grandes enpresas obtienen econonias de
escal a que reducen nornmal nente sus costes nedi 0s con respecto a
| as enpresas nmas pequefias. Aunque exi ste un gran debate sobre | a
exi stenci a de economi as de escala en | a banca, el tanafio nmedi do
en térmnos del volumen de activo se considera una variable
estratégica clave en |l a m sna.

A4. Cobertura CGeogréafica. EIl anbito geografico en el que | os

bancos desarrollan sus actividades, constituye una de |as
variabl es conpetitivas que pernmte l|a definicion de grupos
estratégicos entre los msnos. Ademas, |as actuaciones de la
banca espafiola en los distintos nercados geograficos no han
estado sonetidas a limtaciones |egales, por o que |os bancos
de unas regiones pueden conpetir con |los de otras en cual quier
| ugar. Sin enbargo, no se puede decir |o m snb con respecto a | as
Cajas de Ahorro, dado que hasta nuy recientenente tuvieron
limtada su expansi6n a un cierto espacio territorial.

Pues bien, |a mayoria de estudi os realizados hasta | a fecha
sobre el sector financiero espafiol no han reconocido de forma
explicita la segmentaci 6n geografica de los nercados en |as
actividades de banca y han contenplado |a conpetencia entre
Bancos y Cajas a nivel de todo el territorio espafiol. No
obstante, la préactica inexistencia de su tratam ento parece
i mportante en | os estudi os enpiricos revisados,
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especi al nente cuando se desean explicar las diferencias en |os
ni vel es de beneficios alcanzados por entidades financieras,
obligadas | egal nente, durante afios, a operar en espaci 0s nas
restringi dos.

Uno de los primeros intentos de inclusion del alcance
geografico en el analisis de grupos es el de Espitia, Polo y
Salas (1991){}. Para ello, en esta dinension consideran tres
posi bl es anmbitos: nacional, regional y local. En realidad,
utilizan una clasificacién "a priori" basada en criterios | egal es
0 subjetivos, es decir, lo que se realiza no es una definicion
de grupos y una asignaci 6n de |las entidades a | os m snpbs, sino
que parten de wuna pertenencia dada "ex-ante" por una
cl asi fi caci on.

Mis que seguir criterios legales o clasificaciones "a
priori", laliteratura considera que |la inclusién del conponente
geografico en el andlisis de grupos estratégicos debe utilizar
vari abl es rel aci onadas con |la cuota de nercado de cada enti dad
en cada Conmunidad Auténona. Sin enbargo, la dificultad se
presenta en |a deterninaci 6n de | os depo6sitos de | os bancos en
cada Comuni dad Aut 6noma. Una posible solucion se ofrece en el
estudio de Espitia, Polo y Salas (1991){}, que estiman dichos
depésitos, en el caso de las Cajas de Ahorro, conbinando |a
informaci 6n de |os depésitos totales de las Cajas de Ahorros
exi stentes en cada Conuni dad Aut 6noma con | a de | os depésitos de
cada Caja. Sin enbargo, esta posibilidad |leva aparejada
numer osos probl emas, dado que, tal y conb sus propios autores
reconocen, conlleva al gunos supuestos y aproxi maci ones que no
si enpre conducen a resul tados exactos. Ademés, ella obligaria a
utilizar 17 variabl es (una para cada Conuni dad Aut 6noma), | o cual
supondria ir mas all & de | os objetivos de este estudio.

Ora linea de investigaci 6n que considera el conponente
geografico es la propuesta por Mas y Gonez Sala (1993){}. Dado
qgue el intento de segnentar | os nercados geograficos se enfrenta
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a dificultades operativas inpuestas por |a disponibilidad de
dat os publicos sobre el sector bancario, plantean 17
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vari ables "dummy", de forma que asignan un 1 si la Caja de
Ahorros tiene una presencia significativa en una Conunidad
Aut 6noma, y 0 en caso contrario. Consideran que una Caja posee
una presencia significativa en una Conmuni dad si aquél | a posee un
nunmero de oficinas en ésta en un porcentaje superior al 1% del
total de oficinas que operan en dicha Comuni dad. El gran nanero
de variables que se introducen en el analisis condiciona |a
utilizacién de la netodol ogia en el estudio, ya que aplican un
analisis factorial previo al cluster, con el objetivo de reducir
el nunero de variables iniciales. Esta posible definicion de |la
cobertura geogréafica se desestinma en el presente estudi o, ya que
éste propone la utilizacién de la netodologia directa, que
requi ere un nunero reduci do de vari abl es.

Un altino criterio aplicado para definir el conponente
geografico es el de Ransler (1982){}, que considera el nunero de
pai ses donde | os bancos de inversioén tienen presencia operativa
para captar el grado de internacionalizacidon o gl obalizacién de
los misnos. Siguiendo esta corriente de investigaci6on, Ms
(1992){} adapta el
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juicio anterior en su estudio de | as Caj as de Ahorros espaiol as,
utilizando cono unidad geografica, |a Conunidad Autodnoma. Es
decir, define la variable namero de Comuni dades Aut 6nomas con
presenci a operativa significativa. Consideran que una Caj a opera
significativamente en una Corunidad si tiene en ella un nunero
oficinas superior al 2% de las totales existentes en la msm
Las ventajas de este criterio se derivan de la parsinonia y la
facilidad de su el aboraci 6n, ya que en una Unica dinension se
recoge el conponente geografico, no obstante, su principal
[imtacion reside en que no refleja la participaci 6n especifica
de la entidad en |a Conmuni dad donde oper a.

En resumen, |os analisis realizados en el sector financiero
espafiol tendentes a definir | a especializacion geografica de | as
entidades, difieren en | as vari abl es el egidas y en su influencia
sobre | a nmetodol ogia aplicable. Asimsno, |a mayoria de estudios
bancari os no |a han considerado explicitanente, reflejando que
|os autores infravaloran dicha dinmension para analizar la
natural eza de |a conpetencia en |a banca, o que su tratamento
se enfrenta a dificultades operativas inpuestas por la
di sponi bilidad de datos publicos sobre el sector bancario. En
consecuencia, resulta dificil de nmonmento extraer concl usiones,
| o que ha condicionado la limtaci 6n del al cance en este estudio
a | a especi alizaci 6n productiva, segnentos de clientelay tanafio.

Entre | as variables de "conprom so de recursos" destaca:

B1. Proceso Productivo: La ausencia total de datos acerca

de las diversas areas funcionales ha conducido a considerar,
Uni canente | a de proceso productivo, que refleja una de | as bases
para desarrollar ventajas conpetitivas en el sector bancario
rel aci onada con la eficiencia operativa. En particular, se ha
considerado |l a siguiente variabl e:
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Vi;. Inversion crediticia bruta{} por enpleado. Miestra |a
productividad de |os recursos humanos de | os bancos, que esté
inti mnmente asociada con el uso intensivo de la tecnol ogia de
i nformaci 6n, con incidenciaen |a diferenciaci én de | os product os
y en sus costes.

Tal y conp se ha sefal ado, existen diferentes variables de
i nterés rel aci onadas con areas funci onal es de | as enti dades, conp
el nivel de informatizacién de |os bancos en su vertiente de
nedi os de pago, es decir, volunen de operaci ones por datafono,
etc, sin enbargo, no se ha dispuesto de |os datos referentes a
| as m snas.

3.2. Variables de Resultados.

Exi ste un anplio consenso en que dada |a natural eza
mul ti di mensional de la estrategia se deben utilizar varios
i ndi cadores de resultados. En este sentido, se han sel ecci onado
tres nedi das, que a su vez, son utilizadas con regul aridad en | os
estudi os del sector bancario para reflejar el nivel general de
resul tados de cual quier entidad financiera. El Cuadro 4.7 resune
y define | as nedi das de resultados el egi das.

En general, | os resultados bancari os se expresan en térm nos
relativos, es decir, nediante un indice que relaciona |os
beneficios con |los fondos invertidos para obtenerlos. En |a
mayoria de casos, se utilizan |los beneficios contables cono
numer ador de estos ratios, sin enbargo, esto conlleva al gunos
i nconveni entes, aunque resulta dificil hal | ar  sustitutos
adecuados. Entre | as posibles alternativas destaca el cash-fl ow,
para predecir |as
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CUADRO 4.7

VARI ABLES DE RESULTADCS
QA8448448484484848444844848444844484448444844484484484484484484484484844844844848448844448444844484444484448444844844844844844844844848448448448448444444444444444448444444444444444
Di nmensi 6n de

Resul t ados Medi da de Resul t ados Not aci 6n Def i ni ci 6n
2333333313131313131313313133133333333313131313131313131313131313131313131313313313313113311111113311111111)111)1)1)1)1)1)1)))))
1. Econdmi ca 1. Ratio MOR Mar gen ordi nari o/ Activo total

2. Rentabilidad econém ca REC B° neto de inmpuestos/Activo total
3. Rentabilidad financiera RFI B° neto inmpuestos/ Recursos propios
2. Riesgo 4. Riesgo del margen ordinario RMOR Desvi aci 6n tipica de MOR
5. Riesgo de la rentabilidad econdm ca RREC Desvi aci 6n tipica de REC
6. Riesgo de la rentabilidad financiera RRFI Desvi aci 6n tipica de RFI
3. Ajustada 7. Riesgo ajustado al nargen ordinario RAMOR Rati o MOR/ RMOR
al Riesgo 8. Riesgo ajustado a la rentabilidad econdm ca RAREC Rati o REC/ RREC
9. Riesgo ajustado a la rentabilidad financiera RARFI Rati o RFI/RRFI

Q444444848484 4484844448484448484844484848444848484448484844848444848484448484844484844448484448448484448484844484844448484444848444844848444848444484044448444448444444444444
FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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perspectivas futuras del banco. No obstante, se trata de una
nmedi da de liquidez, y sOlo debe ser aplicable en condiciones
excepci onal es de crisis.

En definitiva, los ratios utilizados son | os siguientes:

- Margen ordinario/Activo total (MOR). Refleja el verdadero
mar gen de intermedi aci 6n en | a banca, dado que incluye el nmargen
financiero (o diferencia entre | os productos financieros de |as
operaci ones activas y los costes financieros de |os recursos
ajenos) y otros productos ordinarios prestados a la clientela.
De esta nmanera, es un claro indicador del elevado grado de
di versificaci 6n del negocio bancario tradicional por medio de
servicios distintos de la intermediacion financiera. Se debe
seflalar que otra alternativa interesante seria el nmargen
financiero o de i nternedi aci 6n, aunque no consi dere | os product os
ajenos a la actividad financiera, pero |a ausencia de datos
acerca del msno inpide la utilizacidén de esta nedida del
beneficio tipico en este sector.

- Rentabilidad econ6nm ca (REC). Se define conp el beneficio
neto de inpuestos/activo total. Tiene en cuenta |os costes de
t ransf ormaci 6n de | os bancos.

- Rentabilidad financiera (RFl). Viene dado por el beneficio
neto de inpuestos/recursos propios. Los determ nantes de esta
vari able no son Uni camente | as variaci ones en el beneficio neto
y en | os recursos propios, sino que, a su vez la rentabilidad
financiera, conp resultado final de la cuenta de pérdidas vy
gananci as, esté determ nada por |la rentabilidad econdém ca, |os
i mpuestos, y la relaci6n entre recursos propios y recursos
t ot al es.

Si se profundiza en la interpretacién de los ratios
present ados, se debe indicar que | arentabilidad financiera (RFI)
es una nmedi da nom nal de rentabilidad y que, por ello,

184



debe ser deflactada. En este punto, larevision de la literatura
no ofrece conclusiones definitivas sobre |la forma de su
tratam ento en el sector bancario. Por un |ado, Jansson y Sal as
(1991){} tratan de estimar |la rentabilidad financiera defl actada
en |la Cajas de Ahorro, teniendo en cuenta |a posible diferencia
entre depreciacio6n econémica y anortizacién contable, |as
plusvalias por la revalorizacidén de los activos reales y |as
m nusval i as por | a pérdida de poder adquisitivo que produce |a
inflaciéon en |os recursos propios de la enpresa. btienen
resul tados que difieren sustancialnmente entre |la rentabilidad
financiera deflactada y la rentabilidad econém ca.

Mafias (1992){}, por su parte, deflacta la rentabilidad
financiera nediante la sinple sustraccion del aunento de |os
preci os del consunb en un estudi o que conpara |a rentabilidad de
| a banca en | os pai ses europeos, concluyendo que |a rentabilidad
financiera deflactada proporciona resultados que contradicen
tanto a |os obtenidos sin deflactar, conb a los de la
rentabi|lidad econdémi ca. Adenmas, este autor propone un nodel o
sencillo que analiza el efecto de la inflacion bajo |os
principios vigentes de contabilidad, y denuestra que el ratio
correcto para ef ectuar di chas conparaci ones no es | a rentabilidad
financiera deflactada, sino la nomnal, dado que resulta ser
equivalente a la rentabilidad real de | as i nversi ones bancari as.

Asi m sno, Manas (1992) critica el estudi o de Jansson y Sal as
(1991), ya que incluyen sol anente activos reales cono nobiliario
y edificios, cuando un conponente infraval orado nuy inportante
en | a banca, es su cartera de renta vari abl e,
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val orada en el bal ance a costes historicos.

En realidad, anbas opciones son bastante sinmlares, sin
enbargo, ninguna de ellas es estrictanente correcta, ya que se
plantea un problema tipico de periodificacidon de fenonenos
continuos (beneficio o inflacidn) en tienpo discreto. Es decir,
| os datos del balance son de final de un periodo, nmientras |os
benefici os se generan durante un periodo, dentro del cual |os
preci os estan tanbi én novi éndose.

En definitiva, la investigacion futura debera intentar
eval uar, dentro de un nodel o contabl e mas sofisticado, el efecto
de la inflacién sobre |as val oraci ones contables de | os fondos
propi os y beneficios. La falta de consenso sobre | a defl act aci 6n
de |l as nedidas de rentabilidad ha conducido a no aplicarla en
esta investigacion.

A partir de las nedidas de resultados sel ecci onadas, se
calcula la nedia |longitudinal para cada enpresa en el periodo
estrat égi canente establ e identificado.

Para cada nedi da de resul tados econém cos sel ecci onada, se
calculan las nedidas de riesgo y de rentabilidad ajustada al
ri esgo, dado que |as estrategi as sel ecci onadas pueden conducir
a distintos niveles de resultados, pero tanbién a diferentes
ni vel es de exposicion al riesgo. Medidas cono | a desviacién vy el
ratio de los pronedios de la entidad por |a desviacién tipica
para cada periodo de tienpo.

4. RESULTADOS OBTENI DOS

Antes de realizar un analisis estadistico multivariante, es
necesari o realizar un estudio pornenorizado de |la correlaci6n
exi stente entre |las variables estratégicas en cada uno de | os
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ocho afios, dado que el uso de di nensiones
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correl aci onadas i nplica, esencial nrente, una ponderaciéninplicita
matrices de
Apéndi ce)
para su el i m naci 6n

de las msmas. Por tanto, el estudio de |as
correl aci 6n anual es (véanse | os Cuadros A .5 a A 12 de
permte conocer |as variabl es dependi entes,
del anélisis.

En principio, es |06gico pensar que |as variables altanmente
Sin
m smo nunero de

correl aci onadas en cual qui er periodo pueden ser elin nadas.

enbargo, dado que el estudio debe nmantener el

vari ables en cada uno de |os afos, se adopta el criterio de

excluir solanente a aquellas variabl es que nuestran un grado de
correl aci 6n por encima del 65% (Martinez, 1992){} en cada uno de

| os ocho afios. De este

CUADRO 4. 8

CCEFI CI ENTES DE CORRELACI ON DE PEARSON PARA LAS VARI ABLES ELI M NADAS
Q4444404484440 48448448448484484484448448444404484444044844448448444484484444844844444444444444444444

Vari abl e Vari abl es Correl aci onadas y sus Coeficientes

Afos El i m nada de Correl aci 6n de Pearson asoci ados”
)))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
1984 1 (0,79) 6 (0,72) V11(0, 95)

V11 V1 (0, 86) V6 (0,69) V9 (0,95)
1985 V9 Vi (0,66) V6 (0,70) V11(0,93)

Vil V1l (0,83) V6 (0,71) V7 (0,66) V9 (0,93)
1986 V9 V1l (0,70) V6 (0,69) V11(0,90)

V11 Vi (0,71) V6 (0,72) V7 (0,67) V8 (0,78) V9 (0,90)
1987 V9 Vi (0,67) V6 (0,65) V11(0,91)

Vil V6 (0,72) V7 (0,70) V9 (0,91)
1988 V9 V11( 0, 80)

V11 V6 (0,80) V7 (0,78) V9 (0,80)
1989 V9 V8 (0,66) V11(0, 80)

Vil V6 (0,76) V7 (0,72) V9 (0,80)
1990 V9 V8 (0,72) V11(0, 80)

V11 V6 (0,75) V7 (0,69) V8 (0,74) V9 (0, 80)
1991 V9 v8 (0,73) V11(O0, 88)

Vil V1l (0,66) V6 (0,65) V7 (0,68) V8 (0,81) V9 (0,88)

AAAAAAAAAAAAAAAALAAAAALALLNALAAAAAALAALAALAAALALAAAAAAAAALAALAALALALLALAAALALALLLAL

" Todos | os coeficientes de correl aci 6n pobl aci onal es son di stintos de

un nivel

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.

de significacion inferior a 0,001.
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nodo, se posibilita la conparaci é6n posterior de |os grupos
estrat égi cos obtenidos en |los diferentes "PTEE-s" en base a un
criterio uniforne.

Este proceso conduce a |la elimnacion de |as variables V;
"inversion crediticia por enpleado” y V, "activo por oficina",
gue ofrecen altas correl aci ones con diferentes vari abl es en cada
uno de | os ocho afios (véase el Cuadro 4.8). Por tanto, el nanero
de vari abl es se reduce en dos, pasando a un total de nueve.

4.1. ldentificacion de Periodos Tenporal es Estratéqi canente
Est abl es ("PTEE-s").

Los periodos tenporales estratégicanente estables se
obtienen nediante el exanmen conjunto de |los canbios en |os
valores nedios y en las matrices de vari anzas-covari anzas de | as
vari abl es estrat égi cas segun el al goritno de Fi egenbaumy Thomas
(1989){}, bajo la hipbtesis de conportam ento normal y tomando
cono nivel de significacion el 1% ("#0,01).

El test estadistico M de Box, utilizado nediante una
aproxi maci 6n P?, intenta denbstrar |la igualdad de matrices de
vari anzas-covarianzas entre | as di ferentes conbi naci ones de afios
establecidas en los algoritnbs seflalados. Una diferencia
significativa entre dos aflos cualesquiera indica que |as
interrelaciones entre |as variables estratégicas canbian de un
afo con respecto al otro. En el Cuadro 4.9 se observa que |os
canbi os significativos en las matrices de vari anzas-covari anzas
ocurrieron en 1987. En consecuenci a, segun este criterio podrian
existir dos "PTEE-s", 1984-86, y 1987-91.
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El test T? de Hotelling pernmte exam nar | os canbios en | as
medi as entre | os afios correspondi entes, establecidos por |os
al goritnos. Los val ores nedios y | as desvi aci ones tipicas de | as
vari abl es estratégicas para cada afio se ofrecen en el Cuadro
4.10. De | os resul tados obteni dos por | os tests de di chas nedi as,
consi derando todas |l as variables de forma simultanea (véase el
Cuadro 4.9), se desprende que existe una diferencia significativa
en el conportam ento pronedi o en | os afios 1985, 1987 y 1989. Por
tant o, segln este segundo criterio parecen existir cuatro "PTEE-
s", 1984, 1985-86, 1987-88, y 1989-91.

El criterio de investigaci6n para denotar estabilidad de
nmodo que un afio forne parte de un "PTEE", exige que sean igual es
sus medi as y varianzas-covari anzas. La violaci 6n de uno sol o de
| os requerimentos basta para inferir inestabilidad estratégica.
Por tanto, utilizando anbos criterios en conbi naci 6n (véanse | os
Cuadros 4.9 y 4.11) se identifican cuatro "PTEE-s" en el sector
bancari o espafiol en el horizonte tenporal analizado. Nunero
rel ati vanente grande, e indicativo de un alto grado de
i nestabilidad sectorial. El periodo | conprende sd6l o el afio 1984,
el periodo Il abarca el bienio 1985-86, el periodo Ill |os afios
1987-88, y el IVy daltino el subperiodo 1989-91.

El proceso estadistico anterior, sin enbargo, no basta para
establ ecer si las transiciones observadas son una consecuencia
de canbi os exdgenos del entorno, de acciones de |a enpresa, 0 un
resul tado conjunto de | as m snas. Las dréasticas transfornmaci ones
a las que ha estado sujeto el sistenma bancario espafiol durante
| os ochenta podrian ser explicadas a través del inpacto del
proceso desregul ador que ha nodificado el marco conpetitivo de
| as enti dades bancari as, propiciando i nportantes alteraciones de
conportam ento en el sector. En particul ar, |0os profundos canbi os
observados entre 1984 y 1991, reflejan las reformas |egales
existentes en el msno, el proceso de
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CUADRO 4. 9

| DENTI FI CACI ON DE PERI ODOS TEMPORALES ESTRATEGQ CAMENTE ESTABLES (" PTEE-s")
AAQ488000888 8448888088488 8 4404880088488 44 4888088888440 A QA0 448844 0A QA QAN 8888400 A A Q0044844404 A Q0008888444044 8044444 444444444444

Per i odo Ao Afos Est abi |l i dad de Var - Covar Est abi | i dad de Medi as
anal i zado i ncl ui do Cont r ast ados
[ t
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))53333“))"’5‘5%)))'3)0?)))))))))3))'3‘5)%35‘9))5)?5935393))3’)‘35))))))))))))

1984 1985 1984- 85 56, 689 45, 105 0, 468 1, 928 8, 142 0, 000"
1985 1986 1985- 86 63, 081 50, 190 0, 275 0, 525 2,216 0, 042
1985- 86 1987 1985- 87 74, 354 59, 160 0, 077 0, 865 3, 654 0, 002"
1986- 87 26, 185 20, 834 0, 999 0, 236 0, 999 0, 457
1985, 86- 87 39, 846 33, 545 0, 896 0, 365 2,517 0, 016"
1985- 86, 87 81, 302 68, 445 0, 014" 0, 467 3,218 0, 003"
1987 1988 1987- 88 48, 278 38, 187 0, 754 0, 411 1, 693 0,126
1987- 88 1989 1987- 89 40, 372 31, 933 0, 929 0, 693 2, 849 0,012’
1988- 89 26, 385 20, 748 0, 999 0, 232 0, 931 0, 510
1987, 88- 89 21, 878 18, 280 1, 000 0, 303 2,026 0, 052
1987- 88, 89 46, 037 38, 681 0, 735 0, 378 2,523 0, 016"
1989 1990 1989-90 23, 400 18, 401 1, 000 0,127 0, 511 0, 856
1989-90 1991 1989-91 40, 660 31, 765 0, 932 0,473 1, 840 0, 095
1990-91 21,474 16, 776 1, 000 0, 198 0,772 0, 642
1989, 90-91 31, 428 26, 043 0, 989 0, 275 1,777 0, 092
1989- 90, 91 33, 709 28,108 0, 977 0, 198 1, 280 0, 267

Q4484844484888 48484488488848448848884844884888484488484884844888488884488488884848848888488848888448848888448848888448484888844848484884448448484844444844444444444
" Nivel de Significacion # 1%
FUENTE: El aboraci 6n Propi a.



CUADRO 4. 10

VALCRES MEDI OS Y DESVI ACI ONES TI PI CAS DE LAS VARI ABLES ESTRATEQ CAS
Q4448448808484 8444484484848484848444444844848484848448484444844848484848484444448448484848484444444844848484848484444448448484848484444444848484848444444444844844844444444444444444

Vari abl e 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991
23))1111333333331313)3)3131111111333333333331313131113111113333333331313111311111133333313111111111113333311I1I111111111)))))3))))))))
V,. Per sonal 0, 234 0, 267 0, 251 0,274 0, 286 0, 281 0, 287 0,317
(0, 07) (0, 08) (0, 05) (0, 05) (0, 03) (0, 03) (0, 04) (0, 06)
V,. Coner ci al 0,176 0, 157 0, 149 0, 146 0, 140 0, 137 0, 137 0,129
(0, 05) (0, 05) (0, 05) (0, 05) (0, 05) (0, 05) (0, 05) (0, 05)
V,. @. Real 0,018 0,018 0, 021 0,028 0, 048 0, 063 0,078 0, 094
(0, 01) (0, 01) (0, 01) (0, 01) (0, 02) (0, 03) (0, 03) (0, 04)
V,. Tesoreria 0, 405 0, 402 0, 423 0,411 0,378 0, 392 0,377 0, 341
(0, 06) (0, 06) (0, 07) (0, 07) (0, 05) (0, 07) (0, 07) (0, 08)
Vs. ¢/ Corri en. 0, 190 0,188 0, 194 0,194 0, 200 0,199 0, 231 0, 243
(0, 04) (0, 04) (0, 04) (0, 04) (0, 04) (0, 04) (0, 09) (0, 10)
V,. O Cuent as 0,077 0, 097 0, 159 0, 210 0, 220 0,213 0,199 0, 166
(0, 04) (0, 07) (0, 12) (0, 14) (0, 13) (0, 13) (0, 12) (0, 13)
V,. G/ Ahorr o 0, 601 0, 336 0, 369 0, 372 0, 379 0, 366 0, 357 0, 381
(0, 12) (0, 14) (0, 16) (0, 15) (0, 15) (0, 15) (0, 16) (0, 18)
V,. I nt er medi . 0,116 0, 109 0, 129 0,125 0,133 0,117 0,126 0, 157
(0, 08) (0, 11) (0, 12) (0, 12) (0, 10) (0, 11) (0, 12) (0, 13)
Vyo. Acti vo* 1.163.465 1.191.951 1.134.857 1.173.699 1.290.417 1.388.503 1.436.462 1.590. 462

(1.414.060) (1.426.604) (1.310.307) (1.317.569) (1.699.080) (1.788.616) (1.867.488) (2.313.828)
A s 2 s 2 A O N N N N N N N W P N W W s W P 7 P 7 P P P 7 7 P W P N W P W P N W 2 P W P N W 7 2 P W 7
* La variable V,, activo total, se deflacta nediante el deflactor del PIB,, dado que viene afectada por |a inflacion
Se expresa en nmllones de pesetas.
FUENTE: El aboraci 6n propia a partir de | a base de datos del Consejo Superior bancario
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desi nt ernedi aci 6n, el de liberalizacidn de los tipos de interés
mani f est ado en | a evol uci 6n de | as politicas de precios y productos
(guerra de "supercuentas"), las reformas del coeficiente de caja,
y |l as reconendaci ones sobre los linmtes al crecimento del crédito
concedido a enpresas y famlias, entre otras.

CUADRO 4. 11

ESQUEMA RESUVEN DE LOS " PTEE-s"
AAAAAAAAALNAALALAAAAALLAAAAAALALAAALAALALAAALAALALAAALAALALAALLALALAAALALALAALLALLAALY
Mét odo N° de PTEE-s 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991

%)))))))))))))%?))))))))3))))))))))))))%%))))))))))))))))))))))))))))))))
ar - cov

Medi as 4 I I [ Y,

Conbi nado 4 I Il 11 (Y
AAAAAAAALAAALALALNLALNLALALNALALNALANAALAAALALALNLALNLALNLMALALAAALAALALAALAALALALALALALALALLALLS
FUENTE: El aboraci 6n propia

Por tanto, se puede afirmar que |a banca espafola ha
atravesado un canbi o estructural alo largo del periodo de estudi o,
que ha producido | a necesidad de refornular | as estrategias de | as
enti dades para adaptarse a | as nuevas condi ci ones del entorno.

De otro lado, en relacidn con |los algoritnos utilizados, se
concluye que la conbinacién enpleada por Fiegenbaum y Thonas
(1990){} proporciona idénticos periodos estables que los de
Fi egenbaum Sudharshan y Thomas (1987){} y de Cool y Schendel
(1987){} por separado. En este sentido, no se puede sefial ar cual
de éstos dos ultinos es superior.
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4.2. ldentificaciédn de G upos Estrat éqicos.

La agrupaci 6n estrat égica se realiza en cada uno de | os cuatro
periodos establ es previamente identificados nediante | a aplicaci 6n
directa del analisis cluster a la nedia |longitudinal estandarizada
de las nueve variables estratégicas en cada periodo, bajo el
supuesto de que siguen una distribucion normal. La técnica
jerarquica de Ward, utilizando | a distancia euclidea al cuadrado,
mnimza la distancia entre | os m enbros de un grupo y maximza |l a
separaci 6n entre grupos, por |o que pernite detectar Ila
het er ogenei dad i ntrai ndustrial. Las Figuras A1 a A 4 del Apéndice
nmuestran | a asi gnaci 6n jerarqui ca de | os bancos a cl ases di sj unt as
que este algoritno realiza, hasta reunirlos a todos en un sélo

gr upo.

El nunero de "clusters" sel ecci onados en cada "PTEE" segun el
doble criterio de explicacion de un nininmo del 65%de |a varianza
total y ganancia de al nmenos un 5% de la varianza al afadir un
nuevo grupo es de siete en los tres prineros "PTEE-s" y de seis en
el dltim. El Cuadro 4.12 resune |l os resultados de |la aplicacion
de los criterios anteriores en los procedimentos "cluster”
desarrol |l ados. La linea de corte indica el namero de "clusters"”
sel ecci onado en cada "PTEE". Los grupos estratégi cos identificados
son significativanente distintos (véase el Cuadro 4.13) a un nivel
del 1% dados | os val ores obtenidos en los tests F para | a mayoria
de vari abl es estrat égi cas consi deradas ai sl ada y sinultaneanente,
en un analisis de la varianza aplicado a | os val ores nedi os de | as
vari abl es estratégicas en cada grupo estratégico definidos cono
"centroides".

Det ermi nado el nunero de grupos estratégicos de |los cuatro
"PTEE-s", se identifican |os bancos que los integran (véase el
Cuadro 4.14 y la Figura 4.1), y se nuneran denon nando grupo
estratégico "i", al que tiene mayor namero
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CUADRO 4. 12

DETERM NACI ON DEL NUMERO DE CLUSTERS ENTRE 1984-1991
AA488488484848848848 8888888848488 8848488488488 4884888884848 488 4848484484484 484 4844844844 844844844044844404444444444444444444444

))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))???))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))

"Clusters”
))))))))))));3)))))%29)))):2)))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
3 1% 3,2% 37,5 18, 1% , % 3, 5% % 3, 0%

9 35,8 17, 3% 3,4% n 44, Oe‘(,% 21,2% 3, 9% 37,9 19,1% 3, 9% 33,8 17,9% 3, 1%
8 42,8 20, 7% 4, 7% 52,0 25, ‘q:?/o 4, 8% 45, 6 23,0% 3, 9% 39,7 21,0% 4,3%
7 --52,6----25,4%---5,9%- ---61,9----29,9%--5, 3%T ---g@,/g----ze,g%--s,l%- 48,0 25,3% 4,6%
6 64,9 31, 3% 7,5% 72,8 35,2% 6, 4% 63, \432,0% 6, 2% ---56,6----29,9%--6, 0% -
5 80, 3 38, 8% 8, 1% 86, 2 41,6% 8, 4% 75,7 38,2% &, 4% 0 67,9 35,9% 7,2%
4 97,1 46,9% 10, 9% 103, 6 50, 0% 10, 4% 90, 4 45,6% 12, 1% LAY 8%4 43,1% 14, 7%
3 119, 7 57,8% 19,3% 125,0 60, 4% 13, 6% 114, 2 57, 7% 18, 8% 109; 57,8% 15, 9%
2 159, 6 77, 1% 22, 9% 153, 1 74, 0% 26, 0% 151, 5 76,5% 23,5% 139, 3 73, 7% 26, 3%
1 206, 9 100, 0% 207, 0 100, 0% 198, 0 100, 0% 189, 0 100, 0%

231113333113333313333113333311333331333331333311333331133333133331133333113333313333331333331133333133333133333313313313133)1))I))))
AA44444444404444404444004444004444044444044444044484400448484000848400444404444404444404444404444404444404444444444444444444

* Varianza | ntra-grupo.
FUENTE: El aboraci 6n propi a.
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CUADRO 4. 13

ANOVA Y MANOVA DE LGOS GRUPCS ESTRATEG COS
AA4844484848404848844048484848848 4848484844848 48404848484848 4848484844848 48 404848404848 48448 4844048484048 48 4044484844844 44404444444444444444

21133331333313331133331333313333133311333313333133331333313331333313333113333133311333313331133331333311333313333113331331311313))))))
| PTEE 1 PTEE TEE IV PTEE

I P
Vari abl e F Pr ob. F Pr ob. F Pr ob. F Pr ob
)353333553333553333553333553333553333553333553333553333553333553333553335553333533333533330533330033330033330033300033));
V,. C. Person. 12,590 0, 000 7,898 0, 000 3,503 0, 021 6, 916 0, 001
V,. C. Conerc. 8, 185 0, 000 30, 069 0, 000 16, 118 0, 000 5,717 0, 003
V,, C Gar.R 13, 186 0, 000 5, 442 0, 003 1, 810 0, 160 3,231 0, 033
V,. Tesoreria 5,410 0, 003 3, 348 0, 023 24, 236 0, 000 4,760 0, 007
V. C Corri en. 5, 653 0, 002 3, 257 0, 026 4,528 0, 007 3, 543 0, 024
V,. O. Cuent. 6, 311 0, 001 6, 963 0, 001 12,271 0, 000 17, 488 0, 000
V,. C Ahorro 11, 330 0, 000 8, 598 0, 000 3, 745 0, 016 11, 995 0, 000
Vg. I nterned. 4,735 0, 005 11, 237 0, 000 24,743 0, 000 18, 052 0, 000
V5. Activo 22,699 0, 000 5, 543 0, 002 26, 440 0, 000 21, 140 0, 000
353332553 333553333553333553333553333553333553333553333553333553333553335533333533333533333533330033330033330033300033));
MANOVA 8, 588 0, 000 5,419 0, 000 7, 608 0, 000 5,775 0, 000

2311113333331133333311333331133333311333333113333333133333311333333311333333313333333133333331133333331333333331333333311111)))))
AA44440444444400444444004444440044444400444444040448444004444440004448444044448444044444440444444004444444444444444444444444

FUENTE: El aboraci 6n propi a
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de m enbros comunes en |los periodos t+1 y t. Asimsno, resulta
interesante investigar 10s grupos estratégicos obtenidos en
térm nos de | a estructura desarrollada por Reger y Huff (1993){},
que distingue los siguientes tipos de enpresas dentro de |os
m snos: "ndcl eo”, "secundarias", "transitorias", "inadaptadas" e
"idi osincrasicas".

El Gupo Estratégico 1 (GE 1) esta constituido por un
"nucl eo" central, de seis grandes entidades (Bilbao, Vizcaya,
Banesto, Central, H spano y Santander) en | os cuatro periodos, que
estan fuertenmente asoci adas y definen |las caracteristicas basicas
del grupo. El Banco Exterior, por su parte, se consideraria cono
una entidad "secundaria" al inplantar dichas caracteristicas de
forma nenos consistente que el nucleo basico. Es decir, se separa
del msnmo en el Il "PTEE" para formar el G E. 8, y vuelve, de nuevo,
al grupo de | os grandes en el ultino periodo. En canbi o, | os bancos
Popul ar, Atlantico y Vitoria son enpresas "transitorias", cuyas
estrat egi as canbi an de una posicién a otra alo largo de | as m smas
di rensi ones que |as demds enpresas del sector, o lo que es |lo
m sno, se unen en el |1 "PTEE", para abandonarl o, definitivanente,
en el IIl. En resunen, parece que |os grandes tienden a conpetir
entre si claranente alo | argo del tienpo, persiguiendo estrategias
simlares, incluso después de |las fusiones del BBV y del Central -
Hi spano.

El Gupo Estratégico 2 (GE. 2) se distingue conb e
congl onerado mas i nestabl e, variando sucesi vanente de posici 6n un
gran numero de sus elenentos. Los bancos de Andalucia y Crédito
Bal ear, se manti enen en el misnb en todos | os periodos, por | o que
forman el "ndcleo" del grupo, mentras que Popular y Herrero
conponen | as enpresas "secundari as". Las restantes enti dades serian
altanmente "transitorias".
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CUADRO 4. 14

COVPOSI Cl ON DE LGS GRUPGS ESTRATEGQ COS ENTRE 1984 Y 1991
444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444

" PTEE" GE1 GE2 GE3 GE 4 GES5 GE®6 GE7 GE.8 GEO9
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
Bi | bao Andal uci a Banki nt er Alicante Galicia Val encia Progreso
(1984) Vi zcaya C. Bal ear Qui puzcoano Castilla
Banest o Herrero Zar agozano Fonent o
Central Past or Vitoria Vasconi a
Hi spano Popul ar
Sant ander Atl antico
Exteri or
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
Bi | bao Andal uci a Banki nt er Alicante Val encia Progreso Exteri or
(1985 86) Vi zcaya C. Bal ear Fonent o QUi puzcoano
Banest o Herrero Zar agozano
Central Past or Vasconi a
Hi spano Galicia
Sant ander Castilla
Popul ar
Atl antico
Vitoria
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
Andal uci a Banki nt er Alicante Galicia Progreso Exteri or
(1987 88) Banesto C. Bal ear Vitoria Qui puzcoano Castilla
Central Herrero Vasconi a Fonent o
Hi spano Popul ar Val enci a
Sant ander Zar agozano Past or
Atl antico
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
BBV Andal uci a Banki nt er Galicia Progreso Vitoria
(1989 91) Banest o C. Bal ear Atl antico Val enci a
Ctral - H spano Popul ar Past or
Sant ander Zar agozano Herrero
Exteri or Castilla
QUi puzcoano
Alicante
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Vasconi a

Foment o
VYV VY V.Y. VYV VV.Y.VVVV.V.Y. VY. V.V. VY.V V.V.V V.V V.V.Y. VY. VV.V.V. VY. VY. V.V VY.V V.V.V. VY.V V.Y. V.V V. V.V. V.V V.V V.V.VV. V.V V.V. V.V V.V V.Y. V.V V.V V.V. VY. VY. V.Y. VY.V V.V.V. VY. VY. V.V. V.V V. V.V.V.V.V. V. V.V.V
FUENTE:
El abor aci 6n
Propi a.
Bankinter
FI GURA GE 3 Progreso
4.1 GE 7
_ GE 1 1T
GRUPCS Bilbao- ’ v 1
Vizcaya
ESTRATEG cI)Banesto
cos entral** itoria
! EN Hispano** I GE 9 Foment
LA BANCA Santander I
ESPANOLA & _ _ Vasconia
(1984 - Y 8 Atlantico AlécEar;te
1991) Il Guipuzcoano
Exterior v
GE 8 Popular Ziragozano Caglilla/ Galicia
Valencia
VA I GE 6
11 VA Herrero / Pastor
Y 1l
i
Andalucia
C. Balear
* Los Bancos de Bilbao y Vizcaya se fusionaron en 1988.
"~_Bancos Central e Hispano Americano se fusionaron en 1991.
e II: Direccién de cambio de grupo a través de los PTEE | y Il
— Ill: Direccién de cambio de grupo a través de PTEE Il y 1l
IV: Direcciéon de cambio de grupo a través de PTEE-s IlIl y IV

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.



En el proceso, Castillay Galicia se unen en el Il "PTEE" para
separarse en el IIl, mentras que Popular y Atlantico dejan e
grupo 2 para unirse al 1. En el |1l periodo, Popular vuelve, de
nuevo, y el Zaragozano se |e anexa, en canbio el Banco Pastor |o
abandona para agregarse al grupo 5. En el dltino periodo, se
incorpora el GE 4, al conpleto, asi conb Fonento y Castilla,
desl i gandose el Herrero.

El Gupo Estratégico 3 (G E. 3) tiene conp "nucl eo" basico al
Bankinter en la totalidad de |os periodos, siendo "transitorias"
el resto de instituciones. Es decir, el Bankinter aparece solitario
en el primer "PTEE", pero el Banco de Fonento se incorpora en el
Il "PTEE' para dejarlo en el 11l, y del msno nodo, el Banco de
Vitoria ingresa en el |1l para dejarlo en el 1V, siendo el
Atl antico el que acaba por reunirse en este grupo en este udltino
per i odo.

El Gupo Estratégico 4 (G E. 4) posee un "nucl eo" fundanental
(Gui puzcoano y Alicante) en los tres prineros "PTEE-s" en | os que
se configura cono grupo i ndependiente. En el ultino periodo, pasa,
en su conjunto, a engrosar al GE 2. En el Il "PTEE" se agrega e
Banco de Vasconia, y en el |11, el Zaragozano se desliga nediante
su unién con el GE 2, por lo que conforman |as entidades
"secundarias". El conportam ento del Banco de Vitoria es el de una
enpresa "transitoria" de este grupo, dado que se nueve hacia el
GE1lenel Il "PTEE" vy al GE.3 en el IIl, constituyendo, por si
solo, el GE 9 en el IV periodo.

El Gupo Estratégico 5 (G E. 5 es un grupo hibrido, dado que
sus conponentes varian anplianmente de posicién en el tienpo, por
o que, en su conjunto, se trata de bancos "transitorios". Esta
circunstancia se observa en el Il "PTEE', donde desaparece, es
decir, sus elenentos se disgregan entre |l os grupos 2, 3y 4. En el
tercer periodo reaparece con | a mayoria de sus entidades inicial es,
| os bancos de Castilla, Fonmento, y Galicia, integrandose, adenas,
Atl antico, Pastor, y Valencia. Y en el IV "PTEE" se desligan | os
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bancos de Castilla, Fomento, y Atlantico, agrupandose el Herrero.

El Grupo Estratégico 6 (G E.6) esta confornado por una sola
enti dad, Banco de Val encia, en |os dos prinmeros y uUnicos periodos
de su existencia, dado que mas tarde se alinea con el GE. 5 en e
11 "PTEE".

El Gupo Estratégico 7 (GE. 7), al igual que en el caso
anterior, esta conpuesto por un solo banco, Progreso, pero, se
diferencia en que éste se mantiene bien diferenciado de 1|os
restantes grupos en | os cuatro periodos. Es decir, constituye una
entidad "nucl eo” o fundanmental del m sno.

En consecuencia, | a evidencia enpirica nuestra que han surgi do
di ferentes estructuras de grupos estratégi cos en el sector bancario
espafiol a lo largo del tienpo. En este sentido, al exam nar el
Cuadro 4. 14 aparecen cuatro grupos basi cos que incluyen a | a mayor
parte de | as enpresas de | a nuestra (14 sobre 23 enpresas total es,
el 61% a través del periodo analizado, GE. 1, GE .3y GE. 7 en los
cuatro periodos, asi conb GE 4 en tres periodos. La mayoria de
enpresas de estos cuatro grupos pertenecen a los msnps en,
préacti canente, la totalidad de | os "PTEE-s".

4.3. Caracterizaci6on de | os G upos Estratéqi cos.

Este apartado trata de identificar |a estrategia que di stingue
a un grupo de otro, por |lo que se ha seguido el procedimento
utilizado por Arel y Rhoades (1988){} y que
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se basa en | a conparaci 6n de | os valores nedios de |as variabl es
estrat égi cas de cada grupo con el pronedio de |a industria.

En el Cuadro 4.15 se detallan los "centroides" de |os
"clusters" en relacidn a |os val ores nedi os del sector para todos
| os grupos estrat égi cos de cada periodo. El hecho de que | os cuatro
grupos béasi cos permanecen casi inalterables alo |argo del periodo
de estudi o, conduce a que Unicanente se analicen sus
caracteristicas y patrones en térnmnos de las variables
estratégicas en | os cuatro "PTEE-s". Asim snp, resulta interesante
exam nar el conportamento que presentan |los grupos en |os
di ferentes "PTEE-s" en relaci6n a otras variables no incluidas en
el andlisis anterior y que pueden ser de gran utilidad en el
est udi o descriptivo, dado que son tanbi én el enent os pot enci al nente
definidores de | a estrategi a adoptada por cada institucion, entre
| os que dest aca: “nuner o de of i ci nas", "cartera de
val ores/inversiones financieras" y "depdsitos por oficina". E
Cuadro 4.16 recoge | os valores que tonma la nedia aritnética sinple
de éstas ultims variables para todos | os grupos y para el total
de la nuestra en los diferentes "PTEE-s". Por su parte, el Cuadro
4.17 nmuestra | os di ferentes nodel os de conpetencia que utilizan |os
cuatro grupos estratégicos basicos a lo largo del tienpo.
Uni canente, se utilizaran los tres prineros periodos en el caso del
G E. 4, dado que en el ultino se agrega al grupo 2.

Las caracteristicas estratégi cas dom nantes en cada grupo a
lo largo del tienpo son |as siguientes:

Grupo Estratégico 1 (G E. 1): Tanafio y Banca Uni versal. En este
grupo se encuentran l|las principales entidades del pais, a | as que
tradi ci onal nent e se ha consi derado vi ncul adas a | a "Banca Coner ci al
o al Por Menor", si bien es cierto de que se trata de bancos cuyo
perfil queda definido por una estrategi a de tamafio (V,, activo) y
de banca universal dado que realizan tanbi én activi dades tipicas
de "Banca al Por
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CUADRO 4. 15

CARACTERI ZACI ON DE LOS GRUPCS ESTRATEG COS ENTRE 1984-1991
4444448488444 48444448448484844444444484848484844444444844848484444444448484844444444484484848484444844444484844444444448484484444444444444444444444444444

Per i odo Grupos Estr. V, Per V, Com V, GR V, Tes V;. dC V,0C V,CJTA Vg I nt Vi, Act”
3205555555223333333335555555533333333333553555553333333333333003000033 3330033000000 0000000000333000003)))
| PTEE CGE1 0, 217 0, 145 0,012 0, 412 0,214 0, 060 0, 558 0, 196 3.184.615
(1984) GE2 0, 210 0, 163 0, 019 0, 448 0, 198 0,074 0, 608 0,076 556. 602
GE3 0, 383 0, 244 0, 022 0, 251 0, 151 0, 083 0, 224 0,074 368. 788
GE4 0, 193 0, 257 0, 016 0, 360 0, 226 0, 104 0, 657 0, 139 202. 795
GES5 0, 240 0, 181 0,014 0, 438 0,111 0, 047 0,720 0, 025 191. 280
GE6 0, 192 0,171 0, 085 0, 396 0, 181 0, 054 0, 747 0, 027 263.179
GE7 0,514 0, 060 0, 000 0, 285 0,191 0, 235 0, 389 0, 183 82.979
TOTAL 0, 233 0,176 0, 018 0, 404 0, 190 0,076 0, 601 0, 115 1.163. 465
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
Il PTEE CGE1 0, 239 0, 138 0, 016 0, 425 0, 219 0, 133 0, 348 0,129
(1985- 86) GE2 0, 239 0, 130 0, 020 0,472 0, 161 0, 059 0, 433 0, 051 260.592
GE3 0, 344 0, 185 0, 015 0, 352 0, 152 0, 227 0, 081 0,122 443. 750
GE4 0, 220 0, 244 0, 026 0, 360 0, 197 0, 096 0, 425 0, 069 209. 934
GE6 0, 254 0, 150 0, 063 0, 394 0,176 0, 098 0, 623 0, 007 264. 224
GE7 0, 443 0, 044 0, 001 0, 387 0, 149 0, 454 0,014 0, 338 113. 765
GE8 0, 355 0, 092 0, 005 0, 306 0, 233 0, 110 0, 208 0, 517 3.379. 330
TOTAL 0, 258 0, 152 0, 019 0, 412 0,191 0,127 0, 352 0,118 1.163. 404
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
11l PTEE CGE1 0, 281 0, 124 0, 035 0, 387 0, 225 0,171 0,371 0,178 0. 558
(1987-88) GE2 0, 290 0, 154 0, 044 0, 384 0, 218 0, 167 0, 439 0, 054 514.694
GE3 0, 264 0, 085 0, 027 0,512 0, 195 0, 495 0,174 0, 197 498. 468
GE4 0, 255 0, 255 0, 063 0, 300 0, 204 0,123 0,511 0, 049 175. 389
GES5 0,271 0, 139 0,028 0, 431 0, 150 0, 188 0, 409 0, 069 414. 193
GE7 0, 413 0, 027 0, 037 0, 392 0, 147 0, 591 0, 019 0, 304 155. 028
GE8 0, 255 0, 100 0,014 0, 311 0, 220 0, 198 0, 249 0, 500 2.710. 391
TOTAL 0, 280 0, 143 0, 037 0, 394 0, 195 0, 216 0, 376 0,127 1.195. 650
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
|V PTEE CGE1 0, 275 0, 100 0, 050 0, 377 0, 293 0, 139 0, 282 0, 256 9.571
(1989-91) GE2 0, 302 0, 180 0, 104 0, 321 0, 200 0, 137 0,476 0, 051 398.502
GE3 0, 254 0, 107 0, 060 0, 462 0,177 0, 468 0, 146 0, 132 1. 066. 738
GES5 0,271 0,114 0, 057 0, 435 0,173 0, 163 0,476 0, 063 407. 786
GE7 0, 396 0,021 0,074 0, 428 0, 254 0, 505 0, 039 0, 481 189. 561
GE9 0, 408 0, 145 0, 099 0, 277 0, 358 0, 272 0, 116 0, 142 91. 607

TOTAL 0, 295 0,134 0, 078 0, 370 0, 224 0, 195 0, 365 0,131 1.399. 098



4 2 2 s O P P N P 7 W P W P W N W N W 7 N P s P N P W 7 P P W 7 P P 7 P s s P N W 0 s 7 P s O 7 N s 7
" La variable V,, activo total, se deflacta nmediante el deflactor del PIB,, dado que viene afectada por |a inflacion.

Se expresa en mllones de pesetas.
FUENTE: El aboraci 6n Propi a.

207



CUADRO 4. 16

TI Pl FI CACI ON DE LOS GRUPCS CON OTRAS VARI ABLES
4444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444

Per i odo Grupos Estr. i cinas Cart2.Val/IF Depés./Cfic.
)))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))

(1984) GE2 306 1 0 122 1.140 2

GE3 145, 0 0, 064 815, 1

GE4 121,5 0, 137 1.089,0

GE5 116, 2 0, 115 1.199,8

GE6 222,0 0, 147 1.011,4

GE7 4,0 0, 091 10. 644, 0

TOTAL 530, 1 0,124 1.591,2
)))))))))))))))))))%%))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))

(1985- 86) GE2 178, 6 0, 122 895, 3

GE3 166, 5 0, 084 1.187,4

GE4 137, 6 0, 128 1.077,5

GE6 221,0 0, 130 1.011,6

GE7 4,5 0, 084 9.815,4

GE8 465, 0 0, 020 1.862,4

TOTAL 544, 1 0, 122 1.474,7
)))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))

(1987 88) GE2 323 2 0 114 986 7

GE3 128, 2 0, 100 1.585,8

CE4 113, 8 0, 115 1.118,8

GE5 209, 4 0,111 1.226,3

GE7 5,0 0, 108 13. 888, 9

GE8 480, 5 0, 033 1.752,1

TOTAL 548, 8 0,112 1.754,6
)))))))))))))))))%%?)))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))

(1989-91) GE2 254, 2 0, 080 1.025,0

GE3 269, 1 0, 085 2.459,9

GE5 229, 2 0, 096 1.106, 2

GE7 5,6 0, 043 10. 127, 6

GE9 55, 3 0, 067 1.054,0

TOTAL 546, 7 0, 088 1.698,3

VY. V.V VY VY.V V.V VVV.Y VY.V VY.V VV.V.VVV.YVV.V.VVV.V.VVV.Y. VYV VY.V VV.V.VV.V.V.VV.V.Y VY.V VY.V VVV.V)
" La variable "depdsitos por oficina" se deflacta nediante el deflactor

del PIB,, dado que viene afectada por la inflacidn. Se expresa en

m |l ones de peset as.
FUENTE: El aboraci 6n Propi a.

Mayor ", al recurrir al mer cado i nterbancario ( Vs,
i nternedi ari os financieros) para captar pasivo, de "Banca de
I nversi 6n" por su inportante actividad en cartera de val ores,
y "al Por Menor" dada su anplia red de distribucion o numero
de oficinas. Sin enbargo, su calificativo de Dbanca
tradi ci onal nente conercial se pone en entredicho dado que
poseen unas i nversiones crediticias inferiores al promedio (V,,
crédito conercial, V,; crédito garantia real, y V,, crédito
personal) en |la mayoria de periodos.
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Grupo Estratégico 3 (G E 3): Banca Corporativa o de
Negoci os. Destaca por su nodelo de actividad crediticia poco
estable a o largo del tienmpo, con niveles de V,, créditos
personal es, V,, créditos comerciales, V; garantia real, y V,,
tesoreria, que fluctlan sucesivanente por encim o por debajo
del pronmedio. Por el lado del pasivo, manifiestan niveles
superiores en |os depésitos no tradicionales, conb V, otras
cuentas. Ademds, presenta un tamafio (V,,, activo) inferior en
| os cuatro periodos.

CUADRO 4. 17

MODELOS DE COMPETENCI A DE LOS CUATRO GRUPOS ESTRATEGQ COS BASI COS'
AAAAAANANAAAANAAAANAAALAAAALANAAAANAAAANAAALALALALLAAAAAAAAALALALLALALLALAL
GEl GE3 CGE4 GE7
Vari abl e Arriba debajo Arriba debajo Arriba debajo Arriba debajo

2332333331331313333133333333333333333333333333333311111111111111111)I)I))))))
Vari abl es Estratégi cas

V,. C. Pers. 0 3/4 2/ 4 2/ 4 0 3/3 4/ 4 0

V,. C. Cone. 0 4]/ 4 2/ 4 2/ 4 3/3 0 0 4]/ 4
V;,,C. G R 0 4]/ 4 2/ 4 2/ 4 2/ 3 1/3 0 3/4
V,. Tesore. 0 0 2/ 4 2/ 4 0 3/3 1/ 4 2/ 4
V. ¢/ Corr. 4]/ 4 0 0 3/4 2/ 3 0 1/ 4 2/ 4
Ve. 0. Cu. 0 3/4 4]/ 4 0 1/ 3 2/ 3 4]/ 4 0

V. C ahor. 0 2/ 4 0 4]/ 4 3/3 0 0 4]/ 4
Vs. Interm 4]/ 4 0 1/ 4 1/ 4 1/ 3 2/ 3 4]/ 4 0

Vi,. Acti vo 4/ 4 0 0 4/ 4 0 3/3 0 4/ 4
Oras Variabl es

N Oficin. 4/ 4 0 0 4/ 4 0 3/3 0 4/ 4
G V./I.F. 4/ 4 0 0 3/4 1/3 0 0 3/4
Dep./ O c. 0 4/ 4 1/ 4 3/4 0 3/3 4/ 4 0

A4444444044444044444844444044444844844844884404444484484484448448444448444844444444444

" Proporci 6n de "PTEE-s" en |los que el valor promedio del grupo estéa por
enci ma o por debajo del pronedio del sector

FUENTE: El aboraci 6n Propi a

Grupo Estratégico 4 (G E. 4): Banca Conercial. Desarrollan
una activi dad puranmente conercial en los tres uni cos periodos
en que constituyen un grupo, dado que realizan inportantes
i nversiones crediticias (enV,, crédito conercial, y V;, crédito
con garantia real), y mantienen reducida su V,, tesoreria.
Asi mi snp, en el pasivo tanbi én se refl eja su caréacter conerci al
por | a superioridad de |as fuentes baratas, conmo V,, c/ahorro
y depoésitos a plazo, mentras que se mantienen en niveles
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reduci dos V,; otras
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cuentas y Vg internediarios financieros.

G upo Estratégico 7 (G E 7): Banca de Negocios y al por
Mayor. Las enpresas de este grupo poseen un tamafio y un namero
de oficinas inferiores al ©pronedio, y concentran sus
actividades de captacion de fondos nediante cuentas no
convenci onal es, conb V,, otras cuentas y por nedi o del nercado
interbancario (Vs internediarios financieros). Asim sno,
destaca su escasa actividad crediticia (salvo en V,, créditos
personal es), y su tesoreria creciente en el tienpo.

En resunen, se manifiestan cuatro nodel os béasicos de
conpetencia o grupos estrat égi cos en el periodo de 1984-91, que
cubren el 61% de entidades de |la nuestra, mentras que |os
restantes grupos surgen, desaparecen, se conbinan entre si, o
mant i enen una posi ci 6n Gni ca en al gun periodo establ e pero sin
defenderla a |l o | argo del tienpo.

En general, | a banca espaifiol a parece haber estado sonetida
a una elevada asinmetria durante |a mayoria del periodo
anal i zado. En canbi o, al final del m snp, se produce un proceso
de consolidaci 6n en térm nos de grupos estratégicos. Resulta
prematuro sacar conclusiones, sin enbargo, parece que |as
instituciones de los grupos 1, 3y 7 refuerzan sus acti vi dades,
mentras que las restantes experinmentan por nedio de la
i mtaci6on o innovaci on.

4.4. Caracteristicas D nanm cas de | os G upos Estratéqicos.

4.4.1. Canbio en el Ninero de G upos.

Un aspect o fundamental del analisis |ongitudinal de grupos
estrat égi cos es el estudi o del nunero de grupos identificados,
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de | os que surgen y desaparecen, asi cono el
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canbio neto que tiene lugar en los msnos a lo largo de
tienpo.

En el Cuadro 4.18 se observa que el nunero total de grupos
estratégicos es de siete en los tres prineros periodos y de
seis en el altino. No obstante, | 0os cuatro grupos basi cos (CEl
GE3, CGE4 y CGE7) permanecen a |lo largo de todo el horizonte
tenporal analizado, mentras que al gunos otros se nmanifiestan
y se di sipan. Esto podria indicar no sél o que | as enti dades han
nmodi fi cado su conportam ento conpetitivo, sino que respondi eron
de forma diferente a unos canbi os del entorno que, a su vez,
alteraron |la estructura conpetitiva del sector en térm nos de
grupos estrat égi cos viabl es.

CUADRO 4. 18

GRUPCS ESTRATEG COS EN EL Tl EMPO
AA444844884484844484484844848448484848484448484448484448444844484448444844484448444844444444444444444

| PTEE Il PTEE 11l PTEE |V PTEE
Criterios 1984 1985- 86 1987- 88 1989- 91
I223)33)22)33233332333323133)2313312313312313I)I)II0I)II0I0II0I0I00I)0)))0)))))
N de G E-s 7 7 7 6
N° de G E-s nuevos 1 1 1
N° de G E-s desapareci dos 1 1 2
Canbio neto en el n° de G E-s. 0 0 -1

A44448444444404440444844444440444044484448444404440444844484444444444444444444
FUENTE: El aboraci 6n Propi a

4.4.2. Canbio en | a Conposicion de | os G upos.

La estabilidad tenporal analiza el novimento de |as
enpresas a través de | os grupos estrat égicos entre 1984 y 1991
(véase el Cuadro 4.19), tanto para el prineroy el dltinp cono
para | os "PTEE-s" adyacentes (Sudharshan, Thomas y Fi egenbaum
1991){}.

En el Cuadro 4.20 se resunen | os resultados del Cuadro
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CUADRO 4.19

MOVIMIENTO DE LAS EMPRESAS A TRAVES DE LOS GRUPOS ESTRATEGICOS ENTRE LOS "PIEE-S"

II PTEE ({1985-86) 111 PTEE (1987-88)

GEl GE2 GB3 GE4 GE6 GE7 GE8 TOTAL GEl GEZ GE3 GE4 GES GE7 GES TOTAL

GEL| 6 1| 7 GEl| 6| 1| 1 1 9

GE2| 2| 4 6 GE2 3 3 6

GE3 1 1 GE3 1 i3 2

I 11
PTEE  GE4| 1 3 4 PTEE  GE4 1 3 4
(1984) (1985-86)

GES 2] 1] 1 4 GE6 1 1

GE6 1 1 GE7 1 1

GE7 1 1 GE8 1| 1

TOTALY 9 | 6| 2| 4| 1| 1| 1|24 TOTAL| 6 | 5| 2| 3| 6| 1| 1] 24
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CUADRO 4.19 (Continuacidn)

MOVIMIENTO DE LAS EMPRESAS A TRAVES DE LOS GRUPQS ESIRATEGICOS ENTRE LOS "PIEE-8"

IV PTEE (1989-91) IV PTEE {1989-81)

GEl GE2 GE3 GES GE7 GE9 TOTAL GEl GE2 GE3 GES GE7 GE9 TOTAL

GEL| 5 5 GEl| 7 7

GE2 4 1 5 GE2 30 1| 2 6

GE3 1 11 2 GE3 3 g
111 I

PTEE GE4 3 3 PTEE GE4 3 1| 4
(1987-88) (1984)

GES 2| 1] 3 6 GES 3 1 4

GE7 1 g GE6 1 1

GE8| 1 1 GE7 1 1

TotaL| 6 | 9| 2| 4 1] 1|23 TotaL| 7| 9| 2| 4 1| 1} 24

FUENTE: Elaboracién Propia.
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CUADRO 4. 20

RATI O DE MOVI LI DAD
4444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444
"PTEE- s Afos Rati o Movilidad R M Pronedio

)))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))

Iy Il 1984 y 1985/198
[y 11 1985/ 1986 y 1987/1988 O 625 0, 633
[y v 1987/ 1988 y 1989/ 1991 0, 608
)))))))))))))))))))))))Z)))%ggg}f))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
y

AA4AAALAAALAALAAAALAAALALAALLALNALALLAAALAAALALNALAAALAAALALAALAALAALALLAAALALALLALALL
RVEl | Ninguna novilidad | Estabilidad perfecta

RM=0 | Movilidad plena | Inestabilidad perfecta

FUENTE: El aboraci 6n Propi a

4.19, y se presentan gréaficanmente en la Figura 4.2. En ellos,
se observa que el ratio de novilidad toma val ores bajos,
oscilando entre 0,60 y 0,66, indicativos de un nivel

FI GURA 4.2
BARRERAS DE MOVI LI DAD

0,666

e 0,625
0,633 \H_\osgos

O  RM periodo RM promedio

FUENTE: El aboraci 6n Propi a

216



217



relativamente alto de novilidad a través de 1o0s grupos
estrat égicos. En pronedio, el ratio toma un valor de 0,63 en
| os cuatro periodos contrastados, | o que significa que el 37%
de enpresas canbian de grupo entre "PTEE-s" adyacentes.

Este nivel noderadanmente alto de novimento podria
reflejar | a existencia de unas barreras de novilidad bajas. En
este sentido, no se puede concluir que | os costes asoci ados al
canbi o estrat égi co, sea de tamafio o de negocio (mayorista a
m norista), sean el evados en el sector bancario, aunque el 63%
de | os bancos se nmantengan en | 0os m snbs grupos estrat égi cos.

Asim sno, |la hipotesis de "incertidunbre de la imtacién”
de las estrategias de |as enpresas con éxito deberia inducir
a las entidades a resistirse al canbio. Sin enbargo, ésta no
se cunple ya que si se conpara el priner y ultinm "PTEE" se
obtiene un ratio de 0,54, |lo que significa que s6lo un 54% de
| os grupos estratégi cos tienen una conposici 6n comin entre el
prinmer y ultino periodos. Aunque esto resulte sorprendente en
un nercado conpetitivo, como el bancario, podria ser
conprensi ble dado el caréacter no predecible del proceso
desregqul ador y de otros factores del entorno.

En general, el nivel relativanente el evado de novim ento
entre |os grupos detectado, tiende a coincidir con |os
resul tados obtenidos en otros trabajos que han analizado el
novimento de |las entidades entre | os grupos estratégi cos en
el sector bancari o de nuestro pais.

Por otro | ado, aunque este procedi mento no proporciona
una nmedida formal de la altura de |las barreras de novilidad,
ésta puede considerarse conp una alternativa a |la distancia
métrica utilizada en |la nayoria de estudi os. En este caso, el
alto grado de inestabilidad de |os grupos obtenidos permte
identificar a las variabl es estratégicas de tipo de
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negoci o y tamafio, cono barreras de novilidad bajas en el sector
bancari o espafiol en el periodo consi derado.

4.4.3. Canbio en |a Estrategia de | os G upos.

El propésito de este apartado consiste en exam nar |as
posiciones de tres de |los cuatro grupos basicos observados
entre | os periodos establ es adyacentes (GE1l, GE3, GE4) nedi ante
la conparacién de los valores nedios y las varianzas
| ongi tudinal es de |as variables estratégicas del grupo a lo
| argo de | os periodos adyacentes asi cono del primer y altino
periodos, a través de un test ANOVA y un test de Bartl ett-Box
respectivanmente. La insuficienciade datos i npide extender este
analisis al resto de | os grupos.

El Cuadro 4.21 nuestra |os canbios significativos
produci dos en |l as nueve vari abl es estratégicas claves, y las
Figuras A5 a A 13 del Apéndice reflejan |as tendencias
general es de | os cuatro grupos fundanentales a lo | argo de | os
periodos estables, con respecto a dichas dinmensiones. Estas
figuras se basan en los niveles pronedios de las variables a
lo largo de cada periodo estable. No obstante, |o0s canbios
pueden no ser lineales o unifornmes a través de los cuatro
per i odos.

Los resultados evidencian que se producen canbios
posi ci onal es en térni nos de | as nedias y vari anzas en cada uno
de los tres grupos estratégicos estudiados. Sin enbargo,
exi sten diferencias entre | os m snos, dado que |os grupos 1 vy
3 nuestran un mayor novimento estratégico a lo largo de
ti enpo que el grupo 4.

En consecuencia, la estructura de grupos estratégicos
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canbia alo largo del tienpo. Los canbios en | as nedi as i ndi can
que, en pronedio, |las enpresas dentro de un m sno
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CUADRO 4. 21

CAMBI CS EN LA ESTRATEG A DE LOS GRUPCS ENTRE LOS PTEE-s ADYACENTES
4444444444444 444844448444484444848448 4444848448 4444848444444444844448 4444444444448 4 4444844444444 4844444444484844484444444444444444444444444
I-11 (1984-1985/ 86) [1-111 (1985/86-1987/88) I11-1V (1987/88-1989/91) -1V (1984-1989/91)

Medi as Vari anzas Medi as Vari anzas Medi as Vari anzas Medi as Vari anzas

CGE Var. F Prob. Bartlett Prob. F Prob. Bartlett Prob. F Prob. Bartlett Prob. F Prob. Bartl. Prob
132333533353335333333333333333533333333333333353333333353333333333333335333333353333333333333335333333333333333)335)033)03))))))
1 Vv 2,12 0,167 0,07 0,785 7,44 0,018* 0,41 0,517 0,18 0,677 0,04 0,832 13,80 0,004* 0,03 0,862

V, 0,35 0,562 0,02 0,883 2,15 0, 168 1,88 0,171 10,02 0,013* 0,19 O, 657 16,35 0,002* 1,01 O, 315

A 0,77 0,395 0,55 0,455 4,21 0,063* 4,58 0, 033~ 1,05 0,334 0, 05 0, 814 18,75 0,001* 5,20
0, 023*

V, 0,58 0,458 0,25 0,610 4,75 0,050* 2,13 0, 145 0,12 0,737 4,71 0, 031* 1,75 0,214 2,37 0,124

Vs 0,23 0,634 2,02 0,155 0,21 0,651 4,56 0, 033~ 2,19 0,177 2,72 0, 100 4,54 0,059* 6,89
0, 009*

Vs 7,08 0,019* 4,87 0,028* 1,04 0,328 0,06 0,806 1,24 0,298 3,23 0,074* 29,72 0,000* 0,12 0,729

V, 22,82 0,000 3,71 O0,055* 0,15 0,703 0,11 0,736 2,19 0,176 0,01 0,903 42,90 0,000* 2,38 0,123

Vs 3,08 0,101 0,60 0,439 2,18 0,166 0,32 0, 569 2,90 0,127 1,08 0, 298 1,33 0,275 0,00 0,991

Vio 2,30 0,151 1,69 0,194 3,93 0,071* 1,51 0, 220 1,99 0,196 1,56 0, 213 5,09 0,048 1,68 0,195
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))

\A 0,24 0,710 2,89 0,231 0, 89 0, 364 0,55 0,534 8, 82 0, 012* 259685 0, 001~

V, 7,36 0,225 52,88 0,018* 0,48 0, 498 2,61 0, 248 0, 43 0,521 43,69 0, 096*

\A 0,54 0,596 4,29 0,174 2,56 0,135 550,67 0,002 0,34 0,565 293,78 0, 037*

V, 2,43 0, 363 17,40 0,053* 1,28 0, 278 33,35 0,029 0,57 0, 464 1523 0, 016*

Vs 0,00 0,991 7,42 0,112 0, 47 0, 502 0,45 0,569 0,10 0, 755 0,46 0,619

Vs 2,20 0,377 12,41 0,072* 0,00 0, 959 0,03 0,871 0, 59 0, 454 2,48 0, 360

\, 3,16 0, 326 0,53 0,540 0, 54 0, 476 0,03 0,862 0,10 0, 757 0,31 0,675

Vg 0,09 0, 809 0,70 0,491 3,50 0, 086* 6,36 0,128 1,18 0, 298 1,81 0, 406

Vio 0,39 0, 645 0,01 0,911 1,75 0, 210 1,48 0, 347 0, 41 0, 534 4,52 0,280
333333533353333333333333333333533353333333333353333333333333333333333335333333353333333333333335333333333333333)335)033)03))))))
4 Vv, , 54 , 487 , 04 , 834 , 65 , 456 0,01 , 913

V, 1,25 0, 305 1,64 0, 203 0,57 0,481 2,32 0, 132

\YA 2,47 0, 167 0,08 0,774 5,71 0,062* 2,60 0,111

V, 0,00 0,991 2,70 0,103 1,68 0,251 1,72 0, 193

Vs 0,93 0,370 0,30 0,584 0,08 0,779 0, 00 0, 939

Vs 0,04 0, 843 0,05 0, 820 0,52 0,500 0, 85 0, 359

\, 16,11 0,007 0,02 0,871 2,53 0,172 1, 16 0, 284



Ve. 10,83 0,017 0,18 0,672 1,10 0,341 0,02 0,882

V,, 0,00 0,944 0,07 0,785 0,13 0,724 0,01 0,894
A4444448444448444484444484444844844844448444448444484444484444844444844448448448444484844448444444444844444444484444484444844444444444444444444444444
* Nivel de Significacion # 10%
FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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grupo estratégi co se nmueven conj untamente a una nueva posi ci 6n
conpetitiva de grupo. Por su parte, |los canbios en Ias
vari anzas refl ejan que todas | as enpresas no se nueven de i gual
forma, por o que se nodifica |la distancia relativa entre |os
m enbros del grupo. Adenas, |as diferencias existentes entre
los tres grupos manifiesta que |as respuestas conpetitivas a
| os canbi os del entorno difieren entre | os m snos.

4.4.4. Canbio Estratégico Sinultéaneo de | os G upos.

La teoria cuantica (MIler y Friesen, 1984){} propone que
el canbio estratégico nmultidisciplinar se produce a nivel de
enpresa, es decir, |las enpresas nodifican todas sus vari abl es
estrat égi cas de forma sinultanea. Este concepto, sin enbargo,
se puede aplicar tanmbi én a | os grupos estrat égi cos de | a banca
dado que éstos estan conpuestos por varias enpresas Yy, en
consecuenci a, deberian producirse canbios nultidisciplinares
en | os m snos.

Para denostrar esta hipo6tesis, se calcula el valor nedio

de | as di ferentes vari abl es estratégicas (j=1,...,8,10) en cada
grupo estrat égi co (k=1,3,7) en cada afio (t=1984,...,1991) y |l os
canbi os de cada variable estratégica en | os anos

adyacent es Adenmas, se obtienen |os

(X k017 %G,k )

coeficientes de correlaci 6n de Pearson entre |os msnps. La
utilizacién de nueve variables estratégicas inplica la
existencia de 36 conbinaciones posibles para cada grupo
estrat égi co.

El Cuadro 4.22 describe |los resultados de |os tests de
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significaci 6n estadistica de |os coeficientes de correlacioén
para |los tres grupos basicos, teniendo en cuenta que se
producen siete canbios en | os ocho afios del periodo 1984-91.

CUADRO 4. 22

MATRI CES DE CORRELACI ONES ENTRE LOS CAMBI OS ESTRATEG COs
AAAAAAAAALAAALAALALAAALAALALALALAAALAAALALAALAAAAALALALAALAALAALALAALLAALAALALALALAALALALALL

GE1 V, v, V, Vv, Vs V, v, V,

V, -0,03

V, 0,22 0, 06

V, -0,63 0,38 -0, 12

V, -0,58 -0,14 0,13 0,36

V, 0,21 0, 06 -0,34 0,34 -0,40

V, -0,04 -0,60 0,53 -0,29 0,10 -0,12

V, 0,08 -0,61 0,58 -0,55 0,02 -0,51 0, 85**

V, 0,40 -0,58 0,70* -0,60 0,05 -0,42 0,73* 0,89***
GE3 V, v, V, v, Vs A v, V,

V, 0,71*

V, 0,69* 0,73*
V, -0,86** -0,091*** -0, 81**

V, 0,14 -0,39 0,29 0,08

V, -0,83** -0,89%** -0, 64 0,81** 0,29

V, -0,30 -0,24 0,29 0,26 0,50 0,23

Vy -0,79** -0,77** -0,64 0,91*** 0, 10 0,65 0,44

Vi -0, 11 0,26 -0,23 -0,04 -0,78** -0,19 -0,41 -0,27
GE7 Vv, v, Vs vV, A A v, A

V, -0,16

V, 0,37 0,26

V, -0,97*** 0,15 -0,53

V, 0,71* 0,04 -0,00 -0,62

V, -0,48 -0,46 -0,68* 0,53 -0,40

V, 0,16 -0,12 0,18 -0,27 0,41 -0,34

Vs -0,22 -0,45 -0,52 0,37 0,08 0,27 -0,08

V,, -0,78** 0,35 -0,53 0,76** -0, 44 0,49 -0,09 -0, 16

AA48488884848848484848484848844844884884884884848484484848484484484484484484484484484484444444444444444444
**x O PHLY% ** PH5% * PH#LO0%
FUENTE: El aboraci 6n Propi a.

Los resultados evidencian uUnicanente 4, 13 y 5
coeficientes de correlacion significativos (entre las 36
posi bi |l i dades) con un P#10% para los grupos 1, 3 vy 7,
respectivamente. N nguno de | os tres grupos nuestra nas de 18
coeficientes de correlaci én significativos, es decir, la nmtad
de correl aci ones posibles, por o que no se puede apoyar |la
hi p6t esi s del canbi o sinultaneo.
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Esta concl usi 6n se podria explicar porque |as entidades
bancarias ajustan sus estrategias a |os canbi os del entorno,
conb l|la desregulacién, etc. Sin enbargo, estos canbios no
i mpactan sobre todas |as variables estratégicas en el msnp
periodo tenporal, dada |a conplejidad de |as operaciones
bancari as. Ademas, | aincertidunbre del entorno financi ero hace
que cualquier canbio estratégico introduzca todavia nmas
incertidunbre, por |o que se realizan pocos canbios en un
periodo tenporal.

4.4.5. Tendencia en el Canbio Estratégico de | os G upos.

La fundanmentaci 6n tedérica del enfoque "nonmentuni de |a
teoria cuantica consiste en que |las enpresas extienden |os
objetivos a lo largo del tienpo en la nmism direccidon para
reforzar | a conducta del pasado. En este sentido, |as enpresas
bancari as deberian extrapol ar hacia el futuro aquell os nodel os
gue tuvieron éxito en el pasado reciente.

El analisis de |la posible tendencia estratégica en el
novi m ento de | os grupos se realiza a través de dos tests sobre
cada variable y grupo estratégico basico (véase el Cuadro
4.23), el numero de canbios direccionales y |la nodelizacién
tenporal de |as decisiones estratégicas. En primer |lugar, el
nunero de canbi os direccional es entre afios adyacentes indica
si |l os canbi os en | os val ores de | as vari abl es estrat égi cas son
consistentes en el tienpo, o si por el contrario, se nodifican
sin ningan orden. La columa (a) describe el nanmero de canbi os
para cada una de |las nueve variables (el valor méxinp es de
siete para | os ocho afios del periodo 1984-91). No obstante, la
[imtaci on mas inportante de esta nmedida se deriva de que no
di stingue un canbi o pequeiio de uno grande.
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Para sol ventar este inconveniente se desarrolla un
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segundo procedimento que trata de probar un nodelo de
regresi 6n, cuya vari abl e dependi ente es el val or nedi o de cada
variable en un grupo estratégico, mentras que la variable
i ndependiente es el tienpo. Es decir:

X ki = @ + bt +u,

Si endo:

X« €l valor nmedio de |a variable estratégica ]
(j=1,2,...,8,10) del grupo estratégico k
(k=1,3,7) en el afio t (t=1984,...,1991).

a,; el térm no constante del nodel o.

b, 1a pendiente del nodel o de regresion.

u, . la perturbacion aleatori a.

La columa (b) del Cuadro 4.23 describe |a pendiente del
nodelo de regresion. Si el coeficiente de regresion es
significativo, sea positivo o negativo, existe una tendencia
en el novimento de | as variabl es estratégicas y no un proceso
al eatorio.

Con respecto al priner analisis se observa que en los tres
grupos basicos, y para casi todas |las variables, el nunero de
canbi os es nenor de tres (limte inferior, a partir del misno
| os canbios serian aleatorios). Por otro |ado, el nunero de
paranmetros significativos del coeficiente de regresi én en | os
tres grupos fundanentales es de ocho, siete y cinco
respecti vanmente (sobre un total de nueve variables). Anmbos
tests denuestran la existencia de una tendencia en el
novi m ento de | as variabl es estrat égi cas.

La m sma conclusi 6n se obtiene cuando el analisis se
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desarrolla a nivel de industria, dado que | as pendi entes de | os
nodel os de ocho vari abl es estrat égi cas son
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CUADRO 4. 23

TENDENCI A Y CAMBI O DI RECCI ONAL DE LOS GRUPCS ESTRATEG COS EN EL Tl EMPO
A4444448444448444484444484444844844844448448448444484444484444844444844444444484444848444484444444448444444444844448484444844444444444444444444444444

G upo V, Per. V, Com V; & R V, Tes. Vs ¢ C. Ve O . C vV, T A Vg I nt. V,, Activo
Estrat. a b a b a b a b a b a b a b a b a b
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
CGEl 2 0,008*** 0 -0,007*** 0 O0,007*** 5 -0,008*** 2 0,014*** 3 0,006 2 -0,027** 1 0,017***
376342, 5***

GE3 3 -0,019*** 2 -0,019** 3 0,008*** 3 0,027* 4 0, 005* 2 0,055*** 3 0,001 2 0,006 1
117783, 4***

CGE7 3 -0,010 2 -0,006*** 2 0,014*** 3 0,012 3 0,019* 3 0,025 4 -0,029 2 0,042*** 1
16043, 2***
22211133311333133313311333133313331333133113331333133113311331133113311331113111311131113111331133113111331133111111131)))1)))))))
| ndust . 4 0,009*** 2 -0,005*** 0 O0,011*** 4 -0,008** 5 0,007*** 1 0,015** 3 -0,017 5 0,004** 2
60585, 5***

AA44444440440444484484484484404484 484484804444 4448440444404404 404484404404 44448440444444484404444048044844844444444444444444444444444
Notas: a es el nuanmero de canbi os direccionales (de positivo a negativo y viceversa).

b es el coeficiente del nodel o X=a+bt +u.

**xx PH1% ; ** PH5%; * PH10%
FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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significativanente distintos de cero. Sin enbargo, en el priner
test, cuatro de | as nueve variables manifiestan un namero de
canbi os direccionales superiores a tres, |lo que indica que
al gunos grupos se novi eron en direcciones opuestas provocando
que |l a industria, en pronedi o, permaneciera en el msnp nivel
(sin canbio).

En resunen, se evidencia una tendencia consistente en el
nmovim ento de |os grupos estratégicos en el tienpo, |o que
confirma la hipétesis de la teoria cuantica de inercia en el
conportam ento conpetitivo de |as enpresas

4.5. Gupos Estratégicos y Diferencias de Resultados.

Los grupos estratégicos identificados en epigrafes
anteriores utilizan distintas estrategi as para conpetir. En la
medi da en que sus conpronm sos de al cance y de recursos no son
senejantes, las ventajas conpetitivas de cada grupo deben
diferir. En este sentido, el ultino apartado pretende denostrar
gue existen diferencias de resultados entre |os grupos
estratégicos tanto en un periodo estable dado (H), conp en
diferentes periodos (H,), en térmnos de tres dinensiones de
resul tados, econémca, de riesgo y de rentabilidad aj ustada al
ri esgo. Para |l a di mensi 6n econdm ca, se sugieren, a su vez, el
margen ordinario, rentabilidad econ6nmica y rentabilidad
fi nanci era.

El Cuadro 4.24 recoge los valores que toma |la nedia
aritmética sinple de | as diferentes nmedi das de resul tados para
cada uno de | os grupos en cada periodo estable. Conp | a nayoria
de "PTEE-s" son rel ativanmente cortos (1 6 2 afios), no se pueden
obt ener estinmaciones significativas de |a dinension riesgo
(desviaci6n tipica), y por tanto, de |la rentabilidad aj ustada
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al riesgo. Para solventar este problema, se calcula la
desvi aci 6n tipica desde una



CUADRO 4. 24

RENTABI LI DAD Y RESULTADOS ENTRE GRUPCS ESTRATEG COS EN LOS " PTEE-s”
444444448448484484444448448444844484448448444844484448444448484484448444844844484448444844844844848448444844444844484448444844484484448444444444444444444444

PTEE G upos Estr. MOR REC RFI RMOR RREC RRFI RAMCOR RAREC RARF
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
CGEl 0, 0481 0, 0066 0, 1302
(1984) GE2 0, 0625 0, 0125 0, 1765
GE3 0, 0539 0, 0148 0, 1864
GE4 0, 0536 0, 0087 0, 1248
GE5 0, 0471 0, 0112 0, 1924
GE6 0, 0450 0, 0000 0, 0002
GE7 0, 0449 0, 0239 0, 2624
TOTAL 0, 0524 0, 0100 0, 1536
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
Gel 0, 0573 0, 0096 0, 1570
(1985 86) Ge2 0, 0640 0, 0168 0, 2660
GE3 0, 0441 0, 0133 0, 2220
GE4 0, 0584 0, 0088 0,1722
GE6 0,0370 -0,0020 -0,0444
GE7 0, 0379 0,0173 0, 2458
GE8 0, 0406 0, 0029 0, 1314
TOTAL 0, 0557 0, 0111 0, 1865
21233331133331333313333133331133331133331133333133333133331333311333311333311333113333133311133311333311333113333)11)33111)))))))
(N CGEl 0, 0614 0, 0126 0, 2065 0, 0064 0, 0037 0, 0581 10, 4034 4, 0017 4, 6858
(1987-88) Ge2 0, 0760 0, 0189 0, 2593 0, 0058 0, 0028 0, 0401 15, 6938 7,5524 6, 8490
GE3 0, 0596 0, 0235 0, 2380 0, 0060 0, 0082 0, 0848 10, 5101 4, 6325 2,8734
GE4 0, 0695 0, 0158 0, 2838 0, 0070 0, 0038 0, 0621 9, 9078 4, 8304 4, 7375
GE5 0, 0551 0, 0131 0, 2223 0, 0054 0, 0025 0, 0416 12, 5409 8, 2238 9, 1576
CGE7 0, 0473 0, 0177 0,1704 0, 0053 0, 0028 0, 0431 8, 9989 6, 4234 3, 9510
GE8 0, 0632 0, 0044 0, 1481 0, 0127 0, 0008 0, 0169 4, 9831 5, 5086 8, 7807
TOTAL 0, 0633 0, 0153 0, 2308 0, 0063 0, 0034 0, 0503 11, 7590 6, 2087 6, 3178
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
CEl 0, 0562 0, 0122 0, 2157 0, 0033 0, 0018 0, 0309 57,8870 8, 3363 8, 8117
(1989 91) GE2 0, 0742 0, 0214 0, 3243 0, 0039 0, 0033 0, 0608 23,9271 7,5995 5, 7816
GE3 0, 0505 0, 0131 0, 2019 0, 0038 0, 0025 0, 0357 17,9532 5, 7535 5, 6580
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GE5 0, 0639 0,0171 0, 2760 0, 0058 0, 0034 0, 0621 20, 0247 5, 2473 4, 9887

GE7 0, 0495 0, 0173 0, 1542 0, 0029 0, 0043 0, 0430 17,0956 4,0111 3, 5819
GE9 0, 0640 0, 0252 0, 2101 0, 0078 0, 0096 0, 0571 8, 2242 2,6284 3, 6799
TOTAL 0, 0645 0, 0178 0, 2668 0, 0042 0, 0032 0, 0510 29, 3683 6, 7824 6, 1193

Q448488480884 80884 8088480884808 48088 4888448084880 8848088880848 88 8480884888848 88 848888480884 404 4440484404444 4444444444444
FUENTE: El aboraci 6n propia a partir de | a base de datos del Consejo Superior Bancario.
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perspectiva acunul ativa de | os "PTEE-s" en el tercer periodo.
Es decir, el riesgo para el tercer "PTEE' se deduce en térm nos
de | os afios 1984, 1985, 1986, 1987 y 1988.

El analisis multivariante de la varianza (MANOVA) se
utiliza para probar si | os nivel es pronedi os de cada una de | as
tres dinensiones de resultados, difieren entre |os grupos
estratégicos (véase el Cuadro 4.25). Para la dinensiodn
econoni ca, se observan claranente diferencias significativas
entre | os grupos estratégi cos de todos | os periodos estables,
a un nivel de confianza del 95%

La di nensi 6n de riesgo, en canbi o, nuestra un nodel o nenos
i nequivoco. Del priner al tercer periodos, caracterizados por
una gran asinetria, se atestigua l|a inexistencia de
di ferencias. Sin enbargo, en el ultino periodo (1989-91), que
posee una mayor sinmetria, se produce una diferencia altanente
significativa ("#0,05) en las nedidas de riesgo de forma
conjunta. En resunen, el riesgo sb6lo difiere entre | os grupos
en la mtad de | os "PTEE-s".

CUADRO 4. 25

RESULTADOS DEL MANOVA PARA LAS DI MENSI ONES DE RESULTADOS
YWYV VYV V.YV VY VYV V.V.VVV VYV VV.V.V.VV VY VYV V.V.VVVV VYV VV.V.VVVVVVVVV.V VYV V.YV VY.V VYV

"PTEE- s"

2321133113311331)331133113311331133)1133113113113))3))))))))
Di nensi 6n I (1984) 1 (1985-86) 11 (1987-88) IV (1989-91)
Resul t ados F Pr ob. F Pr ob. F Pr ob. F Pr ob.
)))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
Econéni ca 1, , 033 , 891 , 002 2,
Ri esgo 0, 907 0 574 2 786 0 005
R A . Ri esgo 0, 783 0, 706 0,713 0, 756

A44444444444404440444844444404448444844448444044484448444484444444444444444444
FUENTE: El aboraci 6n Propi a

Por su parte, no se encontraron diferencias significativas
para la rentabilidad ajustada al riesgo en ningun periodo
establ e. Consecuentenente, |os resultados de este analisis
seflal an que se puede defender |la hipobtesis nula, ya que dos de
| as tres di nensiones revel an diferencias
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entre | os grupos.

En este sentido, el analisis de varianza unidireccional
(ANOVA) puede ayudar a exam nar mas detenidanmente estos
resul tados para cada una de | as nedi das de fornma separada. De
Cuadro 4.26 se desprende que, Unicanente existen diferencias
significativas con respecto a la dinmensién econdm ca,
princi pal nente en MOR (margen ordi nari o/ activo) para |l a mayoria
de periodos, mentras que REC (rentabilidad econémica) sé6lo |lo
seria en la mtad de los "PTEE-s", prinmero y segundo. Por
contra, latercera nedida, RFlI (rentabilidad financiera) sigue
un nodel o diferente ya que solo se puede defender débil nente
la diferencia de resultados en el segundo periodo ('=0,077).
De este nodo, | os Cuadros 4.25 y 4.26 apoyan parcial nente | as
hi p6tesis para |a dinmensi 6n econ6m ca, y en particular, para
las nmedidas MOR y REC. Las posibles explicaciones del
conportam ento de |a tercera nedida, RFl, pueden venir dadas
por posibles diferencias de riesgo entre | 0os grupos, asi cono
por | os distintos resultados obtenidos por |os menbros de un
m sno grupo (Cool y Schendel, 1988){} conb consecuenci a de que
no son igualmente eficientes en la inplantacion de su
estrategia actual.

No obstante, | os resultados del test sobre | as nedidas de
riesgo reflejan que, unicanmente, el asociado a la rentabilidad
econonica (RREC) resulta significativo en un periodo (1989-91)
con un interval o de confianza del 95% En |os demAs casos, se
infiere que |os grupos estratégi cos estan caracterizados por
perfiles simlares de riesgo. Esta concl usi 6n conduce a adm tir
que el riesgo puede estar relacionado con |as enpresas de un
m sno grupo, mMAs que con el tipo de estrategia enpleada (Coo
y Schendel, 1988), es decir, es una funci 6n del grado de ajuste
entre | os conprom sos pasados de al cance y de recursos y |as
acci ones
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estrat égi cas perseguidas actualnente, sugiriendo que |as
enpresas de un grupo se enfrentan a distintos niveles de
riesgo. En este sentido, si una enpresa intenta reorientar sus
conprom sos de al cance y de recursos de fornma i nconpati bl e con
sus conprom sos previos, tendrd probablenente una nayor
exposi ci 6n al riesgo que otros m enbros del m snp grupo con una
correspondenci a mas arnoni ca entre | os conproni sos estrat égi cos
pasados y presentes.

CUADRO 4. 26

ANOVA APLI CADO A LAS MEDI DAS | NDI VI DUALES DE RESULTADOS
AAAA884488448844484484844848448484484848444848444848444848444844484448444844484448444844444444444444444

"PTEE-s"
3230000000000 0000000 000003000 000000000000000)03))))
Medi da | (1984) Il (1985-86) 11 (1987-88) IV (1989-91)
Resul t ad. F Pr ob. F Pr ob. F Pr ob. F Pr ob

I323)33)23333)2333323333231332313)23)I323)I)I3I)0I)II)0I0I0I000I00)I)I0)))))
Econom cos

MOR 1,944 0,131 3,845 0,013 4,412 0,008 4,308 0,011
REC 3,029 0,033 3,810 0,014 1,077 0,416 1,543 0,232
RFI 1,921 0,135 2,359 0,077 0,366 0,889 1,929 0, 145
Ri esgo

RMOR 1,016 0,449 0,586 0,710
RREC 1,452 0, 256 4,830 0,007
RRFI 1,222 0,345 1,335 0,299
Aj ust ados al Riesgo

RAMOR 1,254 0,332 0,646 0, 668
RAREC 0,742 0,624 0,920 0,493
RARFI 0,687 0,663 1,770 0,176

A444444444444044404448444444404440444844484444844404448444844448444444444444444
FUENTE: El aboraci 6n Propi a

En relacidon a las nedidas de rentabilidad ajustada al
riesgo, no se observan diferencias significativas en ningun
periodo, corroborando | os resultados obtenidos en el MANOVA

En resunen, los resultados del MANOVA y ANOVA apoyan
parci al nente |las hipotesis H y H, en térm nos de |a dinension
econdnica, pero no para el riesgo y la rentabilidad ajustada
al riesgo.
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Por otro lado, en orden a inferir si unos grupos
estrat égi cos son inferiores o superiores a | os denmas en
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t érm nos de sus resultados, se calcula el valor nmedio de cada
nmedi da de resultados para cual qui er grupo y periodo estable.
Ademés, se utiliza la netodologia desarrollada por Amel vy
Rhoades (1988) {} para probar si existen diferencias i nportantes
entre cualquier grupo estratégico y el pronedio de la
industria. El Cuadro 4.27 resune |os resultados de este
procedimento para |los cuatro grupos basicos. Asimsno, |as
Figuras 4.3, 4.4 y 4.5 ponen de manifiesto |as tendencias
general es de dichos grupos a lo largo de | os periodos establ es
con respecto a las nedidas de resultados econdnicos. Las
figuras se basan en | os ni vel es nedi os de | as vari abl es en cada
periodo. Sin enbargo, |os canbios pueden ser no lineales a
través de | os m snos.

CUADRO 4. 27

MODELO DE RESULTADOS DE LOS CUATRO GRUPOS ESTRATEQ COS BASI COS'
A4444444444440444444484444444044404448444844448444044484444444444444444444444
Medi da de GE1 GE3 GE4 GE7
Resul t ados Arriba debajo Arriba debajo Arriba debajo Arriba debajo

II2I)33232332333323333123133)333312313312313I)I)III0I)II0I0II0I0I0I)00)0)0)))))
Econom cos

MOR 0 2/ 4 0 34 1/3 0 0 4/ 4
REC 0 4/ 4 34 1/4 0 2/ 3 3/4 0
RFI 0 4/ 4 214 1/4 /3 2/3 214 2/4
Ri esgo

RMOR 0 1/2 0 2/ 4 1/1 0 0 2/2
RREC 1/2 1/2 1/2 1/2 171 0 1/2 1/2
RRFI 1/2 1/2 1/2 1/2 1/1 0 0 2/ 2
Aj ust ados al Riesgo

RAMOR 1/2 1/2 0 2/ 2 0 1/1 0 212
RAREC 1/2 1/2 0 2/ 2 0 1/1 0 1/2
RARFI 1/2 1/2 0 2/ 2 0 171 0 2/ 2

A44444440444440444448444440444448448448448844044484484484484448448444448444844444444444

" Proporci 6n de "PTEE-s" en |los que el valor promedi o del grupo estéa por
enci ma o por debajo del pronedio del sector

FUENTE: El aboraci 6n Propi a

Al observar el Cuadro 4.27 se advierte que el GE1l tiene
asoci ado una rentabilidad i nferior al pronedi o sectorial en | os
cuatro PTEE-s. Las nedidas de riesgo y de rentabilidad
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aj ustadas al riesgo fueron superiores en la mtad de periodos
e inferiores en | os restantes.

El CGE3 presenta una margen ordinario inferior al pronedio
de la industria en tres PTEE-s y unas rentabili dades econdm ca
y financiera superiores al pronedio en | a nayoria de periodos.
Las nedidas de riesgo fueron inferiores a la nedia en el caso
del margen ordinario, y las restantes nedidas fueron
al ternativanente superiores einferiores alolargo del tienpo.
Las di nensi ones aj ustadas al riesgo indican que | a rentabilidad
por unidad de riesgo para las enpresas del GE3 fueron
inferiores al promedi o sectorial en todos |os periodos.

El GE4 manifiesta unas rentabilidades, econémica y
financiera, inferiores al pronedio en |a nmayoria de periodos
y un margen ordinario superior al pronedio industrial en un
solo PTEE. El riesgo asociado a las tres nedidas (RMOR RREC
y RRFI) sefal a que el GE4 estuvo por encinma del riesgo pronedio
del sector en todos | os periodos. En consecuencia, |as nedi das
aj ustadas al riesgo fueron inferiores al promedio industrial
en todos | os periodos.

El GE7 ofrece un margen ordinario inferior en | os cuatro
PTEE-s, una rentabilidad econdm ca superior en |a mayoria de
periodos, y una rentabilidad financiera gque oscila por encim
y por debajo del pronmedio a lo largo del tienpo. Por su parte,
la dinmensién de riesgo y de rentabilidad ajustada son
mayoritarianente inferiores al pronedio.

En definitiva, l|os resultados enpiricos apoyan
parci al nente |las hipotesis H y H, en térm nos de |a dinension
econbmca. Y <cuando el analisis relaciona cada grupo
estrat égico con | os resul tados se observa que el GE1, o "Banca
Uni versal", es nenos rentable que el pronedio de |la industria
en térmnos de la dinensidén econd6mica. Sin enbargo, |as
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estrat egi as mas especi al i zadas, cono |a "Banca de
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Negoci o- Corporativa" y "Banca de Negocio-al por WMayor",
representadas respectivanente por GE3 y GE7, nmanifiestan unas
resul t ados superiores con respecto ala rentabilidad econdnica,
y de forma conjunta con el GE4 una rentabilidad ajustada al
riesgo inferior. Ademas, este ultinmo grupo de "Banca Conercial "
presenta el nmayor riesgo.
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FI GURA 4.3

TENDENCI A DE MOR EN LOS GRUPGCS

] Grupo 1 + Grupo 3 < Grupo 4 A Grupo 7

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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FI GURA 4.4

TENDENCI A DE REC EN LOS GRUPGCS

S— o
I i ]
[ - 59—
5=
|3,///_/‘ 0
O Grupo1 +  Grupo3 <O Grupo 4 A Grupo7

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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FI GURA 4.5

TENDENCI A DE RFI EN LOS GRUPGCS

O Grupo1 +  Grupo3 <O Grupo 4 A Grupo7

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.

245



246



5. REFERENCI AS Bl BLI OGRAFI AS.

Al denderfer, M y R Blashfield, Custer Analysis, Sage,
Beverly Hlls, 1984.

Arel, D.F. y S.A Rhoades, "Strategic Goups in Banking", The
Revi ew of Economics and Statistics, 70(4), novienbre
1988, pégs. 685-689.

Cool, K e |. Derickx, "Rivalry, Strategic Goups and Firm
Profitability"”, Strategic Managenent Journal, 14, 1993,
pags. 47-59.

Cool, K y D. Schendel, "Strategic G oup Formation and

Performance: The Case of the U S. Pharmaceutica
I ndustry, 1963-1982", Managenent Science, 31(9), 1987
pags. 1102-1124.

Cool, K y D. Schendel, "Performance Differences Anong
Strategi c Goups Menbers", Strategic Managenent Journal,
9, 1988, pags. 207-223.

Espitia, M, Y. Polo, y V. Salas, "G upos Estratégicos en e
Sector Bancari o Espafol ", |nfornmaci 6n Conerci al
Espafol a, 690, 1991, péags. 189-212.

Espitia, M, Y. Polo, y V. Salas, "Estructura de | os Mercados
Geogr afi cos, Conportamiento y Resultados de | as Cajas
de Ahorros en Espafa", |nvestigaci ones Econdni cas,

15(3), 1991, pégs. 671-700.

Everitt, B., Cduster Analysis, Heinemann Educational Books,
Londres, 1980.

Fi egenbaum Ay H Thomas, "Strategic G oups and
Performance: The U.S. Insurance Industry: 1970-84",
Strategi c Managenent Journal, 11, 1990, péags. 197-215.

Fi egenbaum A., D. Sudharshan, y H Thomas, "The Concept of
Stable Strategic Tine Periods in Strategic G oups

Research", Managerial and Decision Economcs, 8, 1987,
pags. 139-148.

Fi egenbaum A., D. Sudharshan, y H. Thomas, "Strategic Tine
Periods and Strategic G oups Research: Concepts and an
Empirical Exanple", Journal of Managenent Studies,

27(2), marzo 1990, pags. 133-148.

Green, P.E., Analyzing Multivariate Data, Dryden Press,
H nsdal e, 1978.

Hartigan, J. A, Custering Al gorithns, John WIley, Nueva
York, 1975.

Jansson, E. y V. Salas, "Val or de Reposici6n de Activos
Real es y Nivel de Fondos Propios", Papeles de Econonia
Espafol a, 47, 1991, pags. 61-71.

Lews, P. y H Thomas, "The Linkage Between Strategy,
Strategic G oups, and Performance in the U K Retai
Grocery Industry", Strategi c Managenent Journal, 11,
1990, péags. 385-397.

247



Martinez, R, Gupos Estratégicos en el Sector de Cajas de
Ahorro Espafol as, Caja de Ahorros de Madrid, Madrid,
1992.

Mas, F.J., Relacion Estrategi a- Resultados en el Sector de
Caj as de Ahorros, Fundaci 6n Angel Garcia Rogel -

Uni versi dad de Alicante, Alicante, 1992.

Mas, F.J. y J.C. Gonez Sala, "Andlisis de |la Conpetencia en
| as Caj as de Ahorros: Grupos Estratégicos", Esic-Market,
79, enero-marzo, 1993, pags. 143-167.

Mascar enhas, B., "Strategic G oup Dynam cs", Acadeny of
Managenent Journal, 32(2), 1989, pags. 333-352.

Mafias, L., "El Sector Financiero Espafiol ante su |ntegracion
en el Mercado Unico", en J. Vifals (ed.), La Econonia
Espafiol a ante el Mercado Uni co Europeo, Alianza
Editorial, Mdrid, 1992, pags. 463-548.

MIler, D. y P.H Friesen, Organizations: A Quantum View,
Prentice-Hall, Nueva York, 1984.

Morrison, G, Miltivariate Statistical Mthods, MGawHill,
Nueva York, 1967.

Punj, G y DDW Stewart, "Cluster Analysis in Mrketing
Research: Revi ew and Suggestions for Application”,
Journal of Marketing Research, 20, mayo 1983, pags. 134-
148.

Ransler, M, Strategic Goups and Foreign Market Entry in
d obal Banki ng Conpetition, Tesis Doctoral, Harvard
Uni versity, 1982.

Reger, RK y A'S Huff, "Strategic Goups: A Cognitive
Per spective", Strategi c Managenent Journal, 14, 1993,
pags. 103-124.

Romesburg, H.C., Custer Analysis for Researchers, Lifetine
Learni ng Publications, Belnont, 1984.

Sudharshan, D., H Thomas y A. Fiegenbaum "Assessing
Mobility Barriers in Dynamc Strategi c G oups Anal ysis",
Journal of Managenent Studies, 28(5), septienbre 1991
pags. 429-438.

Timnm N., Miltivariate Analysis, Brooks-Cole, Mnterrey,
1975.

248



CAPI TULO V

CONCLUSI ONES




La nmera existencia de |los grupos estratégicos tiene
i nplicaciones directas sobre | a conducta de | as enpresas y sus
resul tados, asi cono sobre | a natural eza de | as interacciones
conpetitivas entre ellas, en | a nedida en que se ven af ect ados
por la distancia existente entre |los msnps, su ndanero y
di stribuci 6n por tamafios, asi conp por su interdependencia en
el mercado.

Por tanto, el analisis de grupos, al tratarse de una
técnica de identificaci6n de | os conpetidores de |a enpresa,
sean directos, indirectos o potenciales, pr opor ci ona
i nformaci 6n expl ot abl e acerca de | a conpetenci a. De esta fornmg,
se pueden investigar miltiples entidades sinultaneanente,
evaluar |la efectividad de sus acciones estratégicas, |as
consecuencias de un novimento colectivo de enpresas con
posturas conpetitivas simlares, o verificar direcciones
estrat égi cas senejantes en la industria. Es decir, aunenta |la
capacidad de la direccion de la enpresa para anticipar |as
respuestas de sus rival es.

En este sentido, el concepto de grupo estratégico ofrece
un punto de vista distinto para identificar la posicion
conpetitiva relativa de la enpresa y sugiere una form
sistemati ca de val orar | a capaci dad estrat égi ca en térm nos de
| a ventaja conpetitiva rel ati va.

Estas inplicaciones del analisis de grupos estratégicos
son Utiles para el Marketing, ya que |los procesos de
conpetencia y de ventaja conpetitiva sostenible se manifiestan
a nivel de grupo estratégico, y constituyen |la esencia de la
literatura de "Marketing Estratégico". En particular, el
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concepto de grupo permte a la disciplina de Marketing,
identificar los conpetidores de la enpresa en el nercado,
estimar | a intensidad de | a conpetencia en el m sno, nodelizar
nmej or | a conducta de | as enpresas conpeti doras en | os nercados,
y al canzar | as ventajas conpetitivas.

En resunen, | os grupos estratégicos, tras haberse aplicado
en nmuchos escenarios de | a industria, han denostrado que pueden
proporcionar un rmayor conocimento del andlisis de Ila
conpetencia para el Mirketing y Direccidn Estratégica, vy
enriquecer el paradigna de estructura-conducta-resultados de
| a Economia Industrial.

Asim sno, la inplicacién de que el analisis de grupos
estrat égi cos sélo tiene sentido en tanto en cuanto se determ ne
gue | as agrupaci ones obt eni das no son sucesos al eatori os de una
industria en particular, ha permtido identificar grupos
estratégicos en |la banca espafiola nediante un estudio
| ongi tudinal, asi conb probar la relativa inestabilidad y la
di ferencia de resultados en | a estructura de grupos esti nada.

Este tipo de analisis ha posibilitado el estudio de forna
objetiva la dinadmca de la estructura y de |a conpetencia de
la industria, reflejando la dificultad existente a |l a hora de
i npl antar un canbio en | a postura estratégica. Por tanto, una
i nportante concl usi 6n seria que para analizar el estado pasado
y presente de la conpetencia y de |las posturas estratégicas
alternativas, se requi eren andlisis |ongitudinal es del concepto
de grupo estratégico.

La netodol ogi a enpl eada tonma conb base | a consideraci én
del tienpo en el posicionam ento estratégico de |as enpresas,
en la premsa de que |la estrategia de |la enpresa se puede
conceptualizar, en todo nonento, conmo |la eleccidén de un
conjunto particular de valores respecto a una serie de
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vari abl es que especifican |as dinensiones estratégicas en la
i ndustria considerada. A |lo largo del tienpo, |as enpresas
nodi fi can sus estrat egi as, revi sando | os par anet r os
sel ecci onados, alterando con ello sus conprom sos de al cance
y recursos. En este contexto, es posible construir interval os
tenporal es en | os que | a configuraci 6n del posicionan ento de
| as conpafiias sea rel ativamente estable, o lo que es |lo
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m sno, cobra sentido detectar puntos de inflexi 6n que marqguen
subperiodos de honobgeneidad de conducta en relacion a |as
di rensi ones estrat égicas mas inportantes, conb paso previo a
la identificaci6n de grupos estratégi cos de enpresas.

En este sentido, este trabajo enpirico ha constituido una
oport uni dad para i ntroducir di versas i nnovaci ones net odol 6gi cas
en el area de estudio de |os grupos estratégicos dentro del
sector bancario espafol, entre las que se incluyen |as
si gui ent es:

1. Una cuestion esencial en |la fornulaci 6n de | os grupos
estrat égi cos ha sido |la definicioén del concepto de "periodos
tenporal es estratégi canente estables". La identificacién de
estos periodos de forna objetiva por nmedio de tests
estadisticos nultivariantes, ha denostrado ser inprescindible
antes de enprender cualquier analisis dinamco de grupos
estrat égi cos, ya que solventa el problema de |os juicios de
val or presentes en |la seleccién de | os m snos.

En particular, |la literatura de grupos en el sector
bancari o espafiol manifiestala existencia de nunerosos analisis
dinam cos, sin enbargo, l|a nmayoria estudian de form
"transversal", y no longitudinal, diferentes ejercicios de un
periodo gl obal. En consecuenci a, se utilizan, mayoritarianmente,
criterios "subjetivos" de sel ecci 6n de | os di stintos periodos,
difiriendo éstos anplianente entre |os trabajos, por |o que
resulta inposible |a conmparaci 6n de sus resultados.

Por su parte, | os resultados enpiricos obtenidos en este
estudi o con respecto a | os periodos estables, evidencian una
importante conclusion, es decir, éstos justifican la
inestabilidad existente en el periodo de 1984-91, tan
anpl i anente divulgada en la literatura, dado que surgen cuatro
"PTEE-s" relativanente cortos (entre 1 y 3 afos) con una
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estructura diferente de grupos en el sector bancario

espafiol . Este el evado nunmero de periodos estables a |o largo
de ocho afnos indica que | os bancos han canbi ado frecuent enent e
Su posicion estratégica en térmnos de las variables
estrat égi cas cl aves. Por tanto, | a banca espafiol a ha at ravesado
un canmbio estructural a lo largo del periodo de estudio, que
ha produci do | a necesi dad de refornul ar | as estrategi as de | as
enti dades para adaptarse a | as nuevas condi ci ones del entorno.

Dada |a naturaleza estadistica de |a nmetodol ogia
desarrol | ada, ésta no puede explicar directanente |as causas
gue producen di chos canbi os estructural es. Sin enbargo, no se
debe olvidar que determ nadas alteraciones exdégenas del
entorno, cono la liberalizacion del sector financiero, |os
avances tecnol 6gi cos en el tratam ento de |a informaci én, etc,
han tendi do a crear un entorno conpetitivo turbulento en el que
ha sido necesario realizar canbios conpetitivos, incitando a
| os bancos a alterar sus conprom sos de recursos y de al cance.

Asim snp, otra posible fuente de inestabilidad en |a
i ndustria podria venir dada por los intentos de initacién de
| os conprom sos estratégicos de los rivales al observar que
éstos tienen wunos resultados superiores en térmnos de
dom naci 6n del nercado. Estos intentos de imitacion, en
ausenci a de mecani snos de respuesta rapi da sobre | a ef ecti vi dad
de estas acciones, podrian haber desestabilizado aun méas | as
estructuras de grupo estratégico. Por tanto, |a conbi naci 6n de
| as di scontinui dades exdgenas del entorno y |las actividades
endbgenas de i mi taci 6n probabl ement e podri an haber transfor mado
| a estructura de equilibrio.

2. Los periodos anteriores se toman cono punto de partida
para el conocimento de |las caracteristicas estructural es del
sector, nediante la identificacion de | os grupos estratégi cos
en cada periodo estable. Adenas, | os grupos se formularon cono
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conceptos analiticos relativos al
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ni vel de estrategia de "negocio", caracteri zando sus
conponentes por nedio de |as dinensiones de conpron sos de
"recursos" y de "al cance".

Con respecto a la netodologia utilizada en |la formaci 6n
de los grupos, la literatura ha denostrado que cual qui era de
| as técnicas estadisticas de agrupamento utilizadas en la
banca espafiola ha sido valida. No obstante, |a netodol ogia
directa se ha enpleado en este trabajo por su sinplicidad y
parsinonia, al tratar con un nunero reducido de variables
estrat égi cas. Por contra, laindirecta, aunque pernite anali zar
un gran nunmero de vari abl es estrat égi cas para deducir aquel |l os
factores claves del sector, es nuy subjetiva a la hora de
interpretar | os m snos.

3. El procedimento de determ naci6n del nanmero de
"clusters" no ha estado sujeto a la arbitrariedad del
i nvesti gador, sino que se ha basado en un criterio "objetivo",
al considerar de forma sinultanea, unos nivel es satisfactorios
de varianza mninma explicada del 65% y de increnento en la
varianza total superior al 5%

En la banca espafiola, pocos trabajos sobre grupos
estrat égicos han utilizado criterios objetivos, conb el de la
varianza, o los tests de Horn y de Cattell. La nayoria han
usado reglas subjetivas y, a |lo sunp validan |as sol uciones
obt eni das medi ante andélisis discrimnante, o con ANOVA

En particular, los resultados enpiricos nuestran |a
exi stencia de siete posiciones conpetitivas en el sector alo
largo de los tres prineros periodos estables, y de seis en el
altinp. Esta conclusion no se puede conparar con otras
i nvesti gaci ones bancarias espafolas porque difieren, sobre
todo, en el periodo tenporal. No obstante, se producen ciertos
paral el i snbs, ya que Gonez Sal a, Marhuenda y Mas
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(1993a){} obtienen el msnmo nunero de grupos de bancos entre
1989-91, es decir, en el IV "PTEE'. Asimsnpb, Gual y Vives
(1990){} remarcan en su soluci 6n de tres grupos en 1989, que
al guno de éstos puede dividirse en dos o incluso en tres nuevos
subgr upos.

4. El anélisis de las caracteristicas tipificadoras de |os
grupos identificados se ha ef ectuado nedi ante | a aplicaci 6n del
procedi m ento propuesto por Amel y Rhoades (1988){} en cada
periodo estable. De este nbdo, se ha manifestado | a existencia
de cuatro grupos fundanental es en el periodo gl obal de 8 afios,
que cubren el 61%de entidades de | a nuestra, mentras que | os
restantes grupos surgen, desaparecen, se conbinan entre si, o
mant i enen una posi ci 6n Gni ca en al gun periodo estable pero sin
defenderla a lo largo del tienpo. Es decir, |os grupos
transitorios oscil an al rededor de di chas posi ci ones donm nant es,
lo que sugiere que éstas Uultinmas son una caracteristica
integral y relativanente estable de la estructura de la
i ndustri a.

El Grupo Estratégico 1 engloba claramente a la "G an
Banca" (Bil bao, Vi zcaya, Banesto, Central, H spano y Sant ander)
en todos los periodos, reflejando que trabaja de forma
diferente al resto de bancos, |0 que, a su vez, parece reflejar
fielmente |la realidad. Su perfil queda definido por una
estrategia de tamafio y de "Banca Universal", ya que se trata
de enti dades que realizan activi dades tipicas de "Banca al por
Mayor", de "Banca de Inversién", y "al por Menor o Conercial"
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Es destacable el agrupamento 7 del Banco de Progreso,
defi ni do cono "Banca de Negoci os y al por Mayor", al concentrar
sus actividades de captaci 6n de fondos nediante cuentas no
convenci onal es y por nedi o del nercado interbancario. El G upo
Estratégico 3, de "Banca Corporativa o de Negocios", queda
representado por el Bankinter, y se caracteriza por unos
ni vel es superiores de depdsitos no tradicionales. Por altino,
el Grupo Estratégico 4, de "Banca Conercial", desarrolla este
tipo actividad en | os tres unicos periodos en que constituyen
un grupo. En consecuencia, | os bancos se han i nteresado por |la
redefinici 6n de su negoci o, reforzando sus puntos fuertes al
fomentar |a innovaci 6n en | 0os productos y procesos que mas se
adecuen a su clientel a.

En general, | a explotaci 6n de estos resultados conop i nput
del proceso de planificacién de Marketing Estratégico de un
banco, permte a |os decisores reconocer y analizar |as
caracteristicas de cada tipo de estrategi a bancaria enpl eada,
sea de | a conpetencia directa (dentro del grupo estratégico en
gue se encuentra), o indirecta (de otros grupos estratégicos),
asi cono |la diferente sensibilidad de | os grupos a | os canbi os
tenporales en el entorno, por o que |os bancos nejoran su
conocimento de la conducta conpetitiva en este nercado e
identifican |as oportuni dades para | as ventajas conpetitivas.

5. El estudio de las caracteristicas dinamcas de |os
grupos se ha realizado a través de un analisis detallado de
tres elenentos, |os canbios tenporales en el nunero, en la
conposicion, y en la estrategia de |os grupos, siendo éste
altinmo analizado nmedi ante dos enfoques de |la Teoria Cuantica,
la sinmultaneidad del canmbio y la tendencia de |as variables
estrat égi cas.

El trabajo evidencia que |la estructura de |os grupos se
nodifica a lo largo del tienpo, dado que se produce un canbio
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tenporal significativo en su namero, conposicioén (barreras
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de novilidad bajas), y estrategia, nmanifestandose éste ultino
a través de una tendencia tenporal, pero no de forna sinmultanea
para todas |las variables. Sin enbargo, existe un equilibrio
estructural a largo plazo en térm nos de | as posiciones de | os
cuatro grupos estratégi cos basi cos obteni dos, aunque, a corto
pl azo, | as di scont i nui dades del ent or no y | os
reposi ci onam entos estrat égicos crean |a necesidad de buscar
nuevas posi ci ones conpetitivas mas sosteni bl es.

En general, el estudio de las caracteristicas dinam cas
de los grupos no ha sido frecuente en la literatura bancaria
espafiol a. Unicanmente, el analisis del cambio tenporal en la
conposi ci 6n de | os grupos se ha manifestado, aunque de forma
escasa. En este sentido, un estudi o mas conpl eto de Gonez Sal a,
Mar huenda y Mas (1993b){} considera, ademas, el efecto
industria para formar | os grupos, evidenciando en este caso,
un alto nivel de novimento entre 1989 y 1991 en |a banca.
Martinez (1991){}, al igual que el trabajo anterior, tanbién
detecta cierta inestabilidad de | os grupos entre 1986 y 1990
para | as Cajas de Ahorro. Por tanto, estos resultados permten
corroborar parcial nente | a concl usi é6n de nuestra i nvesti gaci 6n
enpirica, aunque en un periodo de nenor duracion que el
est udi ado.

6. La utilizacion de diferentes nedidas de resultados,
entre las que destacan l|as dinensiones de riesgo y de
rentabilidad ajustada al riesgo, ha permtido captar Ila
nat ural eza nul tidi nensi onal de este concepto, analizando | as
di ferenci as existentes entre | os grupos de forma mas conpl et a.
En este sentido, se ha encontrado un cierto apoyo
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a la validez predictiva de los grupos en varias de estas
medidas y a lo largo del tienpo. Esta diferencia parcial de
resul tados se podria derivar del grado distinto de exposicion
al riesgo entre | os menbros de un m snb grupo.

No obstante, esta conclusi 6n no puede conpararse con |la
de otros trabajos enpiricos en | a banca espafiol a, dado que | os
tres Unicos estudios que analizan esta cuestion, difieren en
cuanto a sector, nuestra, periodo tenporal, netodologia de
i dentificacion, nanmero de nedi das de resultados, asi conp en
| as concl usi ones.

Entre las limtaciones del trabajo se debe destacar la
falta de disponibilidad de ciertas variables estratégicas
cl aves, sobre todo, las referentes a l|la estrategia de
Mar keti ng, sea de producto, conp acti vi dad de seguros, | easing,
fi nanci aci 6n de viajes, gestion de carteras de val ores, etc;
de distribucidn, cono tarjetas, cajeros y ternmnales en el
punto de venta; de publicidad y pronoci én, etc.

No obstante, el estudi o ha denbstrado que el procedi m ento
nmet odol 6gi co utilizado ha sido particularnente atil a la hora
de analizar |la estructura conpetitiva de la industria y su
evol uci 6n, evitando adenas, al gunos de | os probl emas i nherent es
en |las enpleadas hasta el nonento en orden a formar grupos
estrat égi cos en el sector bancari o espafol .

Por dltino, la direccion futura de |la investigaci 6n sobre
grupos estrat égi cos se puede orientar principal nente hacia |l os
aspect os siguientes:

a) Mejorar |a teoria sobre grupos estratégicos en térm nos
de la corriente de investigaci 6n de | os recursos y capaci dades
de la enpresa, y en particular, profundizar sobre diversos
aspectos de |los msnos, entre | os que se incluyen
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| a conducta dinadmica, la rivalidad intray entre grupos, y la
di ferencia de resultados, entre otros.

b) La investigacion de grupos se ha centrado
principalnente en la descripcion de la estructura pasada y
presente de | os grupos. Por tanto, se debe prestar una mayor
atenci 6n a un aspecto di nam co que, hasta |l a fecha, Unicanente
ha sido analizado por la corriente de la teoria de juegos, Yy
que consiste en nodelizar la rivalidad conpetitiva con el
objetivo de efectuar predicciones de |la estructura futura de
| 0s grupos en térm nos de su nunero, estrategia y conposicion.
Estas pernitirian conocer a los directivos |as posiciones
futuras viables de |la enpresa. En este sentido, | a
i nvestigaci 6n en este area se puede extender al desarrollo de
nodel os anal iti cos basados en diferentes hi potesis que reflejen
situaciones tipicas de la industria o nercado, para una
posterior contrastaci 6n enpirica de |os nmisnos en industrias
particul ares.

c) En relacion al sector financiero espafiol, seria
interesante formar grupos estratégicos incluyendo Cajas de
Ahorros y Bancos, ya que segun | os expertos del sector, de |la
conpetencia en el msno no se puede excluir a ninguna de |as
partes. Asimsnp, seria inportante analizar |a conpetencia de
| os grupos de entidades financieras a partir de |os niveles
funcional y corporativo de la organizacio6n, en lugar de
centrarse en el de negocio tal y conb se ha venido realizando
hasta |l a fecha en nuestro pais, |o que abriria |las puertas al
estudio tedrico del fendéneno de sol apam ento del concepto de

gr upo.

d) El analisis de una posible generalizacién de I|as
estructuras de conducta estratégica identificadas en este
trabajo a otros productos, nercados, industrias y periodos de

ti enpo.
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Para term nar, solanente resta por subrayar que se ha
pretendi do efectuar una |abor de sintesis en un tema tan
extenso y di sperso conb son | 0s grupos estrat égi cos, realizando
una contribuci 6n fundanmental nente enpirica, sobre cada una de
sus parcelas, que permta seqguir profundi zando sobre el m sno
en un proéxino futuro.
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APENDI CE




Alicante

- Andal uci a

- Atlantico

- Banesto

- Banki nter

- Bil bao{}

- Castilla

- Central {}

- Crédito Bal ear
- Exterior de Espafia
- Fonento

- Glicia

CUADRO A. 1

BANCOS DE LA MJESTRA
AAA44844848448484448448484484844848484848444848444848444848444844484448444844484448444844444444444444444

Qui puzcoano
Herrero

H spano Anericano
Past or
Popul ar

- Progreso
Sant ander

- Val enci a
Vasconi a
Vitoria

Vi zcaya

Zar agozano

YV VYV VV.V.VVV VYV VY V.V.VVV VYV VV.V.VVV VYV YV V.V.VVVVV VY VV.V.VVVVVVVVV.V VYV VYV VV.V.VVV VY
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CUADRO A. 2

AGRUPACI ON DE LAS ENTI DADES DEL ESTUDI O POR CLASES DE TAMANO (1984)
AA4444044844848448844884488448 8448884848844 8448448448 8444884488848 84884884848448448448448 8444884484448 44484484844484484444444484444444444444444444

Limtes de | as N° Enti dades % s/ Activo N° Enti dades % s/ Activo

Ti po de Banca Cl ases de Tamafio’ de | a Pobl aci 6n Activo Tot al de |la Miestra Activo Tota
33323353233533335333353333535335333353333533335323353333533335333353333533335333353333533335333333333535333333353033)3)))
Miy Grandes Mas de 1.000.000 7 (7,2% 13. 482. 388 58, 8% 7 (29,2% 13. 482. 388 79, 8%

Gr andes 200. 000- 1. 000. 000 10 (10,2% 3.961. 445 17, 3% 6 (25,0% 2.316. 494 13, 8%
Medi anos 100. 000- 200. 000 20 (20,4% 3.010. 051 13, 1% 5 (20,8% 750. 412 4, 4%
Pequefios 30. 000- 100. 000 35 (35, 7% 2.090. 107 9, 1% 6 (25,0% 338. 642 2,0%
My Pequefios Menos de 30. 000 26 (26,5% 400. 260 1, 7% 0 (0,0% 0 0, 0%
333233532335333353333533335352335333353333533335333353333533335333353333533335333353333533333333333333335333333333033)3)))
Tot al 98 (100, 0% 22.944. 251 100, 0% 24 (100, 0% 16. 887. 936 100, 0%

Q4444444444484 04000084444844000400044448444008040844444484004000444444480040000444444400040044444444404044044444444444444444444444
“ Activo total menos "Avales, garantias y efectos bajo nuestro endoso", en nillones de pesetas y sin deflactar.
FUENTE: El aboraci 6n propia a partir de | a base de datos del Consejo Superior Bancario.
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CUADRO A. 3

ACGRUPACI ON DE LAS ENTI DADES DEL ESTUDI O POR TI PO DE NEGCOCI O (1984)
AA44448448444844844884488448 8448884844848 4488448844844 8444884488848 8488488488448 448448448 8444884484448 488484844484444484444484444444444444444444

N° Enti dades % s/ Activo N° Enti dades % s/ Activo

Ti po de Banca de | a Pobl aci 6n Activo” Tot al de |la Miuestra Activo Tota
33323353233533335333353333532335353353333533335333353333533335333353333533335333353333533335333333333335333333333033)3)))
Conerci al Naci onal 13 (13,3% 15. 305. 413 66, 7% 10 (41,6% 14. 943. 424 88, 5%

I ndustrial Naci onal 24 (24,5% 2.938.874 12, 8% 3 (12,5% 485. 578 2, 9%

Regi onal 13 (13,3% 2.077.983 9,1% 7 (29,2% 1. 254. 758 7, 4%

Local 48 (48,9% 2.621.981 11, 4% 4 (16,79 204. 176 1, 2%
))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))))
Tot al 98 (100, 0% 22.944. 251 100, 0% 4 (100, 0% 16. 887. 936 100, 0%

444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444444
" Activo total menos "Avales, garantias y efectos bajo nuestro endoso", en nmillones de pesetas y sin deflactar

Nota: La clasificacion horizontal corresponde a la utilizada por el Consejo Superior Bancario (1984).

FUENTE: El aboraci 6n propia a partir de | a base de datos del Consejo Superior bancario.
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CUADRO A. 4

AGRUPACI ON DE LAS ENTI DADES DEL ESTUDI O POR CLASES DE TAMANO (1991)
AA44440448444844844884488448 8848884848844 8448448448 8444884488848 8484848844848 44844844844884488448 444844484448 44484484444444484444444444444444444

Limtes de | as N° Enti dades % s/ Activo N° Enti dades % s/ Activo

Ti po de Banca Cl ases de Tamafio” de | a Pobl aci 6n Activo Tot al de |la Miestra Activo Tota
33323253233533335333353333533335333353333533335333353333533335333353333533335333353333533333333333333335333333333033)3)))
Miy Grandes Mas de 1.000.000 8 (7,4% 31. 250. 827 69, 3% 7 (31,8% 30. 189. 847 86, 3%

Gr andes 200. 000- 1. 000. 000 22 (20,3% 9.913. 908 22, 0% 9 (40,9% 4.005. 994 11, 5%
Medi anos 100. 000- 200. 000 14 (13,0% 1.937.636 4, 3% 5 (22,7% 711. 360 2,0%
Pequefios 30. 000- 100. 000 27 (25,0% 1.565. 164 3,5% 1 (4,6% 82. 975 0, 2%
My Pequefios Menos de 30. 000 37 (34,3% 421. 997 0, 9% 0 (0,0% 0 0, 0%
33323353233533335333353333533335333353333533335333353333533335333353333533335333353333533333333333233335333333353033)3)))
Tot al 108 (100, 0% 45, 089. 532 100, 0% 22 (100, 0% 34.990. 176 100, 0%

Q4444444444840 400004444440004080444444008040844444484004000444444480040004444444404040044444444404444044444444444444444444444
“ Activo total mAs "Fondos de Provisién de Insolvencias", en mllones de pesetas y sin deflactar.



FUENTE: El aboraci 6n propia a partir de |la base de datos del Consejo Superior
Bancari o.

CUADRO A. 5

MATRI Z DE CORRELACI ONES ENTRE VARI ABLES ESTRATEG CAS EN 1984
444444404444 044044040040440400404404004044440040440400404404044044440444444440444
Vl V2 VS V4 V5 V6 V7 VB V9 VlO Vl 1

\A 1, 00

vV, -0,32 1,00

V, -0,18 0, 08 1, 00

vV, ~-0,60* -0,31 -0,03 1,00

Vs -0,19 0,14 -0,15 -0,06 1, 00

Ve 0,49 -0,08 -0,20 -0,38 0, 38 1,00

vV, -0,52* 0,09 0, 36 0,41 -0,29 -0,44 1, 00

Vs 0,09 -0,22 -0,34 -0,13 0,52* 0,23 -0,34 1,00

V, 0,79**-0,48 -0,29 -0,39 0, 07 0,72**-0, 45 0,34 1, 00

V, -0,16 -0,38 -0,19 0, 08 0,23 -0,31 -0,18 0, 55* -0, 05 1, 00

vV, 0,86**-0,38 -0,30 -0,51* -0,02 0,69**-0,50 0,23 0,95**-0,10 1,00
VWYYV V.YV V.V VYV V. V.V .V.V.V.V.V.V.V.V.V V.V VY.V V.V V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.V V.YV V.V V.V V.V.V.V.V.V.V.V]
* Nivel de Signif.< 0,01 ; ** N vel de Signif.< 0,001

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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CUADRO A. 6

MATRI Z DE CORRELACI ONES ENTRE VARI ABLES ESTRATEG CAS EN 1985
Q44444404444 044044044040440440404404004044444004044040040440440404404444044444444
Vl V2 VS V4 V5 V6 V7 VB V9 VlO Vl 1

\A 1, 00

VvV, -0,41 1,00

V, -0,24 0,18 1, 00

vV, ~-0,59* -0,34 -0,07 1,00

Vs -0,00 0,04 -0,03 -0,30 1, 00

Ve 0,57 -0,25 -0,27 -0,30 0, 00 1,00

vV, -0,60* 0,09 0,61* 0,28 -0,03 -0,61* 1,00

Vs 0,64**-0,47 -0,35 -0,32 0, 36 0,28 -0,42 1,00

V, 0,66**-0,50 -0,33 -0,22 -0,11 0,70**-0,56* 0,55* 1,00

V, 0,13 -0,42 -0,18 -0,04 0,41 -0,09 0, 10 0,57 0,01 1, 00

vV, 0,83**-0,47 -0,37 -0,38 -0,12 0,71**-0,66** 0,62* 0,93** 0,06 1,00
VWYYV V.V VYV VYV VYV VYV V..V V.V V..V .V.V.V. V. V.V V.V VYV VY.V V.V V.. V.V.V.V.V.V.V.V.V.V V.V V.V V.V V.V V.V V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.]
* Nivel de Signif.< 0,01 ; ** N vel de Signif.< 0,001

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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CUADRO A. 7

MATRI Z DE CORRELACI ONES ENTRE VARI ABLES ESTRATEG CAS EN 1986
Q44444404444 044044044040440440404404004044444004044040440440440404404444044444444
Vl V2 VS V4 V5 V6 V7 VB V9 VlO Vl 1

\A 1, 00

VvV, -0,43 1,00

V, -0,07 0, 42 1, 00

vV, ~-0,33 -0,34 -0,34 1,00

Vs -0,25 0,10 -0,07 -0,24 1,00

Ve 0,66**-0,30 -0,37 -0,14 -0,06 1,00

V, -0,53* 0,33 0,53* 0,10 0,05 -0,72** 1,00

Vs 0,37 -0,40 -0,42 -0,41 0,12 0,38 -0,58* 1,00

V, 0,70**-0,48 -0,32 -0,14 -0,14 0,69**-0,54* 0,63** 1,00

V, 0,00 -0,27 -0,12 -0,32 0,49 -0,12 0, 00 0,38 -0,08 1, 00

vV, 0,71**-0,44 -0,35 -0,29 -0,19 O0,72**-0,67** 0,78** 0,90** 0,01 1,00
VWYYV VYV VYV VYV VYV V. V..V VY.V V.V .V.V.V.V. V.V V.V VYV VY.V V.V V.. V.V.V.V.V.V.V.V.V.V V.V V.V V.V V.V V.V V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.]
*Nivel de Signif.< 0,01 ; ** Nivel de Signif.< 0,001

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.

255



CUADRO A. 8

MATRI Z DE CORRELACI ONES ENTRE VARI ABLES ESTRATEG CAS EN 1987
44444444444444444444444444444444444444444444404000000000000040404000000044444444444
Vl V2 V3 V4 VS V6 V7 VS VQ Vl 0 Vl 1

VvV, -0,33 1,00

V; -0,10 0, 50 1,00

v, -0,32 -0,48 -0,39 1,00

Vs -0,06 0,10 0,14 -0,46 1,00

Vs 0,31 -0,55* -0,38 0,37 -0,11 1,00

vV, -0,32 0,59* 0,41 -0,20 -0,10 -0,78** 1,00

Vg 0,06 -0,52* -0,40 0, 00 0, 29 0,50 -0,67** 1,00

Vo 0,67**-0,47 -0,18 -0,09 -0,01 0, 65**-0,58* 0,45 1,00

Vi -0,05 -0,23 -0,16 -0, 26 0,52 -0,13 -0,14 0,43 -0,08 1,00
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vV, 0,59 -0,50 -0,30 -0,03 0,02 O0,72**-0,70** 0,64** 0,91**-0,02 1,00
A4444404484440448444044844440448444484004404840044048400440404004404840044444404444444
* Nivel de Signif.< 0,01 ; ** N vel de Signif.< 0,001

FUENTE: El aboraci 6n propi a.

CUADRO A. 9

MATRI Z DE CORRELACI ONES ENTRE VARI ABLES ESTRATEG CAS EN 1988
Q44444404444 044044040040440400404404004044040040440400404404044044440444444440444
Vl V2 VS V4 V5 V6 V7 VB V9 VlO Vl 1

Vv, 1,00

V, -0,55* 1,00

V, 0,23 0,23 1,00

V, 0,08 -0,52 -0,49 1,00

V, -0,21 0,18 0,05 -0,16 1,00
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Vg 0,28 -0,48 -0,23 0,58 -0,21 1,00

vV, -0,25 0,57+ 0,25 -0,50 0,07 -0,87** 1,00

Vg 0,00 -0,52* -0,20 0,03 0,06 0,26 -0,54* 1,00

Vo 0,52* -0,49 0,01 0,14 -0,37 0,61* -0,61* 0,47 1,00

Vy -0,18 -0,22 -0,22 0,122 0,39 -0,13 -0,12 0,53* -0,09 1, 00

vV, 0,32 -0,52* -0,09 0,24 -0,24 0,80**-0,78** 0,59* 0,80**-0,05 1,00
4444440440484 04040048404840048404840048404840044048400440484004004404844044048440444444404444
* Nivel de Signif.< 0,01 ; ** Nivel de Signif.< 0,001

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.

CUADRO A. 10
MATRI Z DE CORRELACI ONES ENTRE VARI ABLES ESTRATEG CAS EN 1989

44444444444444444444444444444444444444444444440004000000004040040400040040044444444444
Vl V2 V3 V4 VS V6 V7 VS VQ VlO Vl 1
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\A 1, 00

vV, -0,11 1,00

V, 0, 29 0, 27 1,00

V, ~-0,43 -0,55* -0, 46 1,00

Vs 0, 00 0,11 -0,09 -0,22 1, 00

Ve 0,11 -0,46 -0,20 0,36 -0,15 1,00

vV, -0,27 0,51 0,26 -0,12 -0,22 -0,77** 1,00

Vs 0,05 -0,56* -0,29 0, 09 0,17 0,30 -0,53* 1,00

V, 0,14 -0,50 -0,14 0,32 -0,15 0,63* -0, 49 0,66** 1,00

V,, -0,15 -0,27 -0,32 0, 00 0,38 -0,16 -0,19 0,51 -0,07 1, 00

vV, 0,26 -0,45 -0,16 0,04 -0,02 0,76**-0,72** 0,64** 0,80** 0,00 1,00
VWYYV V.V V.V V.V V. V.V V.V.V.V.V.V.V.V.V .V V.V VYV VY.V V.V V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.V V.YV V.V V.V V. V.V.V.V.V.V.V]
* Nivel de Signif.< 0,01 ; ** N vel de Signif.< 0,001

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.

CUADRO A. 11
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MATRI Z DE CORRELACI ONES ENTRE VARI ABLES ESTRATEG CAS EN 1990
444444444444444444444444444444444444444444444444440000000000000004004000004040444444
Vl V2 V3 V4 VS V6 V7 VS VQ VlO Vl 1

\A 1, 00

v, 0, 03 1,00

Vs 0,47 0,32 1, 00

VvV, -0,53* -0,63* -0,60* 1,00

Vs 0,11 -0,11 -0,10 -0,04 1,00

Vg 0,12 -0,39 -0,14 0,45 -0,03 1,00

vV, -0,21 0,46 0,20 -0,20 -0,58* -0,63* 1,00

Vg -0,01 -0,60* -0,29 0,28 0,35 0,38 -0,68** 1,00

Vo 0,24 -0,48 -0,07 0,30 0,08 0,58* -0,52* 0,72** 1,00

Vy -0,43 -0,35 -0,40 0,23 0,47 -0,21 -0,27 0,47 -0,06 1,00

vV, 0,24 -0,40 -0,05 0,21 0,16 0,75**-0,69** 0,74** 0,80**-0,05 1,00
444444044048 40044048404840048404840048404848004840484800488084800440484004404840044444404444444
* Nivel de Signif.< 0,01 ; ** Nivel de signif.< 0,001

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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CUADRO A. 12

MATRI Z DE CORRELACI ONES ENTRE VARI ABLES ESTRATEG CAS EN 1991
Q44444404444 044044040040440400404404004044440040440400404404044044440444444440444
Vl V2 VS V4 V5 V6 V7 VB V9 VlO Vl 1

\A 1, 00

VvV, -0,20 1,00

V, 0, 43 0,31 1, 00

V, ~-0,56* -0,42 -0,64* 1,00

Vs 0,17 -0,30 -0,14 -0,03 1, 00

Ve 0,15 -0,41 -0,18 0,31 0,12 1,00

vV, -0,27 0,60 0,22 -0,11 -0,63* -0,70** 1,00

Vs 0,42 -0,66**-0,24 -0,10 0, 38 0,43 -0,72** 1,00

V, 0,62* -0,54* -0,06 -0,03 0, 23 0,51 -0,53 0,73** 1,00

Vo, -0,35 -0,35 -0,43 0,21 0,34 -0,10 -0,26 0,41 -0,04 1, 00

VvV, 0,66**-0,55* -0,07 -0,10 0,24 0,65**-0,68** 0,81** 0,88** 0,00 1,00
VWYYV V.YV VYV VYV V. V.V V.V.V.V.V.V.V.V.V.V V.V VY.V V.V V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.V.V V.V V.V V.V V.V V. V.V.V.V.V.V.V]
* Nivel de Signif.< 0,01 ; ** N vel de Signif.< 0,001

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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FIGURA A.1

OENDROGRAMA DEL AWALISIS CLUSTER EN EL I “PTEE- (1984)

Varianza Intra-cluster en términos relativos y absolutos
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FUENTE: Elaboracidn Propia.
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FIGURA A.2
DENDROGRAMA BN EL ANALISIS CLUSEER DEL [I "PPEE" [1985-86)

¥arianza Intra~cluster en términoe relativos vy absolutons
o 1z n 23
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FUENTE: Elaboracitn Fropia.
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FIQURA A.3
DENDROGRAMA EN EL ANALISIS CLUSTER DEL TII "PTEE" (1987-8&)

Varianza Intra-cluster on téominas relativos y apsolutos
i

3 II'J 15 20 i}
] 1 [ L— i
T T 1 ¥ L]
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Andalucia %‘——;31.05
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Bastor Rt
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Rtlantico —11,9% 114,29

Valencia T—— 53,3

Captilla —= ;4 = |

Galkeia 18,39 |

Guipuzcoano R —14!1.-&

Vagconia 21,95

ALicante —-———L

Banegta :I_ 26.37 iga

Cantral £,6 137,91

BEYv — 63,55

Santandor —_IT,Q 5 | ot
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FUERTE: Elaboracifn Fropia.
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FIGURR A.d
DEMDROGRAMA DEL AMALISIE CLUSTER EN EL IV "PTEE" (1388=91)

Varianza Intra-cluster on términce relativog ¥ absolutos
;i . e e W 8
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FUENTE: Elabaracian Propia-

265




FI GURA A 5

TENDENCI A DE V; EN LOS GRUPCS ESTRATEGQ COS

O Grupo1 +  Grupo3 <O Grupo 4 A Grupo7

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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FI GURA A. 6

TENDENCI A DE V, EN LOS GRUPCS ESTRATEG CCS

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.

267



FI GURA A. 7

TENDENCI A DE V; EN LOS GRUPGCS ESTRATEG CCS

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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FI GURA A. 8

TENDENCI A DE V, EN LOS GRUPCS ESTRATEG CCS

O Grupo1 +  Grupo3 <O Grupo 4 A Grupo7

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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FI GURA A. 9

TENDENCI A DE V; EN LOS CRUPCS ESTRATEGQ COS

i
“ ;&

O Grupo1 +  Grupo3 <O Grupo 4 A Grupo7

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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FI GURA A. 10

TENDENCI A DE Vs EN LOS GRUPCS ESTRATEG CCS

O Grupo1 +  Grupo3 <O Grupo 4 A Grupo7

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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FI GURA A 11

TENDENCI A DE V; EN LOS GRUPCS ESTRATEG CCS

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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FI GURA A. 12

TENDENCI A DE Vg EN LOS GRUPCS ESTRATEG CCS

O Grupo1 +  Grupo3 <O Grupo 4 A Grupo7

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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FI GURA A. 13

TENDENCI A DE V,, EN LOS GRUPCS ESTRATEG CCS

_
" —+-
e G ———- 1
H  Grupot +  Grupo3 < Grupo 4 A Grupo7

FUENTE: El aboraci 6n Propi a.
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