


EL SEGURQ ESPANCL EN UNA FUROPA EN CAMBIO

miun. Este proceso, con la implantacién de
libertades de establecimiento. de prestacién
de servicios y de movimiento de capitales,
acentiia en Eurcpa ¢! movimiento de con-
centracion en el sector asegurador que se
estd produciendo a nivel mundial.

— En segundo lugar, el cambio interno que
se viene desarrollando en la propia indus-
tria. Efectivamente, hace unos afios el sec-
tor asegurador en tada Europa era un lugar
placido v agradable dende trabajar:

* Por su exhaustiva regulacién administra-
tiva {especialmente en Europa Continen-
tal). con la cual las reglas del mercado
estaban muy definidas y existla poco es-
pacio para la competencia y para la in-
novacion.

® Por su sistema de venta homogéneo a
través de agentes afectos con mercados
y segmentos claramente determinados.

* Por los objetivos de la gerencia centrados
en la minimizacién del riesgo debido al
minitmo apoyo tecnolégico de que se dis-
ponia y sabre todo por los encormes cos-
tes de transformacion, los cuales eran ad-
mitidos por el mercado sin problemas.

Asimismo, el campo de operaciones era el
mercado nacional, prueba de ello es que la
presencia de las empresas europeas fuera
de sus fronteras (con excepcién de Suiza e
Inglaterra} era meramente testimonial.

Sin embargo, la situacion ha cambiado drasti-
camente. El mercado se mueve a una veloci-
dad vertiginosa: aumenta la competencia entre
aseqguradoras nacionales y extranjeras que por
primera vez se implantan fuera de sus merca-
dos, o que habiendo estado desde tiempo em-
piezan a despertar y a querer aumentar su cuo-
ta de mercado.

[.a competencia no proviene sélo de las asequ-
radoras sinc de otras instituciones financieras,
especialmente bancos, de las nuevas formas
de distribucién mas agresivas y eficaces, de la
desregularizaciéon de los mercados y de la vo-

luntad firme de creacién de un mercado (nico
que le imprime mas y mas libertad v flexibi-
lidad.

En estos momentos el sector se encuentra en
la necesidad de cambiar en tantos aspectos que
la transformacién que ha de producirse sera
muy profunda.

Los puntos claves sobre los que las asegurado-
ras europeas intentan plantearse una estrategia
a corto y medio plazo podrian ser brevemente
enumerados en la siguiente relacién:

1. Se va a producir un crecimiento muy ace-
lerado en los mercados menos desarrolla-
dos {Espafia, Portugal, Grecia) frente a un
casi estancamiento de los mercados madu-
ros. En estos se desarrollara de forma muy
importante el crecimiento del seguro medio-
ambiental.

2. El mercado inico europeo va a producir
asimismo una gran convulsién, aunque no
se espera su pleno impacto en el sector ase-
gurador hasta el afio 1995.

3. Los grandes nuevos competidores para el
seguro estan siendo los bancos, tanto como
aseguradores como en su papel de distribui-
dores. Esta tendencia iniciada como conse-
cuencia de la desregularizacién de los mer-
cados, va camino de mantenerse ¢ incluso
acentuarse.

4. El mercado evoluciona hacia altas cotas de
competitividad, olvidando la tradicional for-
ma de venta y de prestacién del servicio.
El proceso de entrada de aseguradoras ex-
tranjeras {de dentro y de fuera de la Co-
munidad) ne ha hecho nada méas que em-
pezas. Algunos paises como Francia, Suiza.
Holanda e Inglaterra basan su superviven-
cia en dominar el mercado europeo. Para
ello penetran en todos los mercados, com-
pran. fusicnan, se alian, ... en definitiva,
el resultado serd una mayor concentracion.

Por supuesto subsistiran pequefias y media-
nas empresas aunque dirigidas a nichos de
mercado concretos, especializadas en pro-
ductos o en &reas determinadas.
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5. La presién de la competencia en un mer-
cado cada vez mas agresivo, y las cada vez
mayores exigencias de capitalizacién hacen
prever la desaparicién de muchas medianas
y pequeflas empresas.

6. Un cambio de mentalidad va tomando cada
vez mas fuerza: la consideracion del cliente
como receptor del servicio. El gran reto de
la industria es aumentar la calidad del ser-
vicio ofrecido, haciendo para ello inciden-
cia en el desarrcllo intensive de sistemas
de formacién con el fin de acercarse méas
al cliente, v el especial énfasis que debe po-
nerse en la formacién del personal tanto
interno como externo de departamentos co-
merciales.

Antes de abordar la aportacién que introduce
el Estudio Delphi sobre la previsible evolucion
del sector asequrador espafol y una vez vista
la situacién general europea, es oportuno efec-
tuar un rapido repaso a la actual situacién del
sector en Espana.

MERCADO

Desde el punto de vista del mercado. llaman
la atencién dos notas. En primer lugar su ta-
maifio reducido. Efectivamente, si el mercado
esparfiol es tan atractivo para los extranjeros es
narque su potencial de crecimiento es inmen-
so, debido a las grandes expectativas creadas,
tanto por el crecimiento sostenido de la econo-
mia espafiola en los Gltimos aflos como a su
bajo nivel de primas en términos absolutos v
relativos en comparacién con los demas paises
europeos.

Asi, mientras para el afo 1989 las primas por
capita en Alemania eran de 142.500 pesetas
(1.425 ddlares USA), en Holanda de 124.000
pesetas (1.240 délares USA) vy en Inglaterra
de 123.600 pesetas (1.236 ddlares USA}, en
Espafia eran tan sélo de 40.000 pesetas (400
délares USA). De la misma forma, mientras
en Espafa las primas de seguros respecto del
P.1.B. representaban en 1989 un 4,22%. en

Inglaterra representaban el 8,92%. en Holan-

da el 7,98% vy en Alemania, Francia y Dina-
marca el 6,5% (Grafico 1).

Ello hace prever que siendo la tasa de creci-
miento del P.I.B. espafola superior a la de es
tos paises, v siendo el seguro un bien superior.
el mercado debe crecer de una forma impor-
tante. Es por ello que frente a crecimientos
previstos del mercado europeo del orden del
5-9% para el préximo guinquenio, en Espafia
se prevean del 15% acumulativo en los ramos
de Vida y del 12% en los ramos de No Vida
o Diversos (Gréfico 2).

Una segunda caracteristica que llama la aten-
cidén es la gran cantidad de empresas que ope-
ran en el mercado. Efectivamente, si bien la
Administracién v los grandes pensadores deli
seguro insisten una y otra vez en la necesidad
de concentracién, a pesar de que mas de 130
empresas han sido liguidadas por la CLEA, se
han elevado los requerimientos de capital mi-
nimo para operar y se han establecido los mar-
genes de solvencdia, e niimero de empresas

operativas es de 504: bien es cierto que frente
a 720 en 1987 (Grafico 3).

Sin embargo este fenémeno es sdlo aparente
pues de estas empresas, 350 representan sdlo
el 1% del mercado y 54 aseguradoras agru-
padas en 23 grupos, representan el 80% del
mercado. La tendencia a la concentracién es
unc de los fendmenos que a buen ritmo se
viene produciendo en los Gltimos anoes, como
consecuencia del aumento de competitividad
que se registra al haber ido bajando el creci-
miento del sector en los Gltimos afios. Asl, de
un crecimiento del 25% en 1989 se ha pasa-
do al 20% en 1990 y se prevé del 15% en
1991.

El proceso de concentracidn se producird por
el agotamiento de las empresas con insuficien-
te capacidad para resistir los ataques de las
grandes y bien posicionadas y las extranjeras
con recursos suficientes. Este ataque se produ-
ce por la continua competencia via precios, re-
des de distribucidén y carteras, agravada por la
imparable siniestralidad del automévil v las pér-
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Grafico 1.—Primas per capita 1989 (pesetas).
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Grafico 3. —Numero de aseguradoras que
operan.

didas financieras producidas por los Gltimos
acontecimientos de la economia mundial.

Cuando todo esto se junta en un afio desgra-
ciado como 1990, se pone de manifiesto el
problema estructural del sector que no puede
controlar su siniestralidad ni sus ilégicos v de-
sorbitados gastos de produccidn y comerciali-
zacidén y retrasa su saneamiento compensando
sus terrible= resuitados técnicos con la realiza-
cidn de plusvalias acumuladas en su patrimo-
nio histérico y en las provenientes de la favora-
ble evoluciéon de la bolsa.

E! progresivo agotamiento de los patrimonios
v la desfavorable coyuntura de los mercados
de valores conducirdn a una mas rapida con-
centracidn del sector, desapareciendo las com-
pafilas marginales, una vez agotadas o satisfe-
chas sus expectativas de vender sus actuales
carferas.

DISTRIBUCION

Los canales de distribucién que se utilizan en
Espana son cada vez méas variados. Las dife-
rencias en el grado de complejidad del pro-

ducto y en el tipo de cliente son los factores
que explican la creciente diversificacién de los
canaies de distribucion.

El sector actualmente basa su distribucidn en
los agentes afectos, 63,2% del mercado, que
en algunos productos como el seguro multi-
rriesgo llega al 80%. La gran ventaja de las
redes de agentes es que estan capacitadas pa-
ra llegar al gran publico, captando continua-
mente nuevos clientes. En Espafia, a diferencia
de lo que ocurre en algunos paises, ademas
de la funcién comercial, los agentes suelen asu-
mir funciones de tipo administrativo-financiero.

Algunas asequradoras, intentando que los agen-
tes se dedigquen inicamente a la comerciali-
zacién de sus productos y para apoyar estas
ventas, crean una infraestructura que libera al
agente de las tareas administrativas y financie-
ras. Los corredores, que en otros mercados
{Inglaterra, Holanda) son la base de la inter-
mediacién, en Espana distribuyen el 12,9%,
aungue, lbgicamente, si nos referimos a ries-

gos industriales, su influencia es superior (209%)
{Grafico 4).

Pero el tema mds interesante es la penetracién
creciente de los Bancos y Cajas de Ahorro en
la distribucién de seguros de vida. En Espaia,
actualmente, un 10% de los seguros de vida
se comercializan a través de bancos. Esta vin-
culacién que existe y que crece dia a dia entre
aseguradoras y entidades bancarias pretende
conseguir notables ventajas del correcto apro-
vechamiento de las sinergias que existen entre
ambos negocios y que se concretaria en la lla-
mada fidelizacion de la clientela como ventaja
netamente bancaria. Este fendmenao que ha si-
do llamado «Bancassurance» en Francia y «All-
finanz» en Alemania, define la convergencia de
los dos negocios bancario y asegurador a tra-
vés de una red comun de distribucidon de pro-
ductos financieros. Tanto desde el punto de
vista de la banca como del sector de seguros
este proceso tiene su ldgica tactica estratégica
ya que se intenta dar un tratamiento global v
mas intensivo al mercado de particulares con
productos que satisfagan de forma integral sus
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Grafico 6. —Evolucién de las primas
periodicas de Vida.
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Grafico 7. —Evolucion de las primas unicas
de Vida.

llarse de una forma importante en los proxi-
mos afios, pues hasta el momento no ha he-
cho nada mas que empezar. Efectivamente si
bien el proceso de gestacion de la legislacion
reguladora de esta Institucién se vivié con una
ilusién inicial desorbitada, a éste le siguié una
etapa de enorme decepcién y magnificaciéon de
sus defectos. Sin embargo, sus consecuencias
pueden contemplarse ahora con el realismo de
las cifras obtenidas: se han creado 145 planes
de pensiones del sistema de empleo que cana-

lizan 610.000 millones de pesetas (6.100 mi-
llones de délares USA). Teniendo en cuenta
gue en Espana existen del orden de 50.000
empresas con facturacién superior a los 200
millenes de pesetas {dos millones de ddlares
USA) de las cuales al menos 7.000 tienen con-
traidos compromisos por pensiones, parece l6-
gico pensar que el volumen de fondos canali-
zado por esta institucién crezca de forma im-
portante.

Automoviles

El ramo de automdviles representa el 40% del
negocio nacional, y supone el niiclec de la ma-
yoria de las empresas espafiolas. Este ramo
aporta. en un importante niimero de casos, la
masa critica necesaria para soportar los gastos
generales y aportar los rendimientos financie-
ros suficientes para scbrevivir.

Para el afio 1990 se prevé que arrojard a nivel
de sector pérdidas del orden de los 200.000
millones de pesetas (2.000 millones de délares
USA) y que, por primera vez, dada su natura-
leza y la caida de la bolsa en ese afio a con-
secuencia de la guerra del Golfo, no podréan
ser compensadas con resultados financieros.

Los problemas a los que se enfrenta este ramo
son miltiples. En primer lugar, se parte de una
tarificacién dificil de adaptar a la realidad del
riesgo. ya que las empresas no tienen los sufi-
cientes datos estadisticos para analizar v eva-
luar todos los factores de riesgo que influyen
en ella. La tarificacién de este seguro debiera
ser muy flexible, para, una vez detectados v
evaluados dichos factores, hacerlos repercutir
directamente en la tarifa.

Asimismo, las empresas debieran emprender
iniciativas que permitan el intercambio de in-
formacién relativa a la siniestralidad de conduc-
tores y/o vehiculos, consiguiendo de esa for-
ma unha mejor seleccidn del riesgo. No hay que
olvidar que en nuestro pais sélo el 20% de
conductores genera el 82% de la siniestralidad.

En segundo lugar, es un seguro muy caro de
administrar si no se racionaliza drasticamente
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su gestidén, para lo cual son necesarias grandes
inversiones en tecnologia.

En tercer lugar, su comercializacién es muy ca-
ra debido a las altas comisiones y su enorme
rigidez a la baja y por Gltimo, aunque impor-
tantisimo, la adaptacion del seqguro del auto-
mévil al sistema europeo, ha provocado la rup-
tura del anterior marco de referencia, sin crear-
se, por el momento, uno nuevo. El salto en
las prestaciones medias efectivas, tanto para los
nuevos siniestros, como para los siniestros pen-
dientes de afos anteriores, estda provocando
pérdidas técnicas cuantiosas, afectando a los
resultados y patrimonios de las aseguradoras.
Todo esto da como consecuencia que Espana
presente uno de los mas altos indices de si-
niestralidad del ramo de Automdviles (93,6%
en 1989 y 106% en 1990}. Esta dindmica de
adaptacién progresiva puede seguir erosionan-
do la solvencia de muchas compafiias de se-
guros.

Es absolutamente urgente la configuracién de
un nuevo marco de referencia, ya que cuando
las Compafias tenian que estar capitalizando-
se a gran velocidad, para hacer frente a los

retos del mercado Gnico. el Automdvil las esta
debilitando.

INFORME DELPHI SOBRE EL
SECTOR DE SEGUROS EN
EUROQOPA, PERIODO 1990-1995

Ante esta situacion, el informe elaborado me-
diante la técnica Delphi pretende ofrecer unas
perspectivas sobre las tendencias futuras del
mercado asegurador europeo en los préximos
afios, asi como los aspectos mas significativos
de los palses participantes en la elaboracién del
informe. Para la elaboracién del informe se uti-
lizaron las respuestas dadas a una primera ron-
da de cuestionarios por 420 ejecutivos de com-
pafiias aseguradoras presentes en el mercado,
para identificar las tendencias principales. Debe
sefialarse el hecho de que dichas companias

representan actualmente el 70% de las prirmas
en Luropa. Los resultados de este cuestionario
fueron discutidos v analizades en grupos de
trabajo constituidos a tal efecto por expertos
del sector. De esta forma se identificaron dife-
rentes areas que debian ser clarificadas en una
segunda ronda de cuestionarios, cuyos resulta-
dos fueron nuevamente discutidos y analiza-
dos en grupos de trabajo.

Suponiendo que las companias de seguros pu-
dieran conocer exactamente la situacién del
mercado a una fecha determinada, o incluso
factores tales como las motivaciones del cliente
a la hora de contratar un seguro, nada puede
permitirles obtener el éxito salvo una correcta
gestion del negocio técnico-asegurador. De es-
ta forma. aunque pueda parecer evidente, la
primera estrategia basica para el éxito es la
acertada seleccién de riesgos, la corvecta tarifi-
cacion, la adecuada gestién del reaseguro y la
optimizacién de las inversiones realizadas por
las compafilas.

Del estudio se destacan [os siguientes punios:

Demanda

Aungque en el momento actual en Espafia el
principal valor evaluado por un comprador po-
tencial de productos de seguros es la imagen
global y la fortaleza financiera de la compa-
fila aseguradora, los encuestados sefialan co-
mo tendencia de futuro el cambio de esta si-
tuacidn, anteponiendo el precic del sequro. De
hecho, en este momento en Eurapa son las
tarifas de primas el primer valor determinante
a la hora de elegir una compania, sobre todo
en el drea de seguros generales. De ello se de-
riva el reto de conseguir equilibrar las tarifas
al riesgo real, sin por ello dejar de ser competi-
tivo, evitando problemas de insolvencia deri-
vados de tarifas inadecuadas.

En este sentido, debemos senalar que en un
escenario de mercado Gnico. nuestra estructura
sectorial actual es vulnerable. La principal debi-
lidad de nuestro seguro, hoy y ante el merca-
do Gnico, es su nivel patrimonial o de fondos
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propios para acometer los planes de inversién
necesarios en la modernizacién y puesta al dia
urgente, para defenderse de estrategias agresi-
vas por parte de grupos extranjeros, dispuestos
2 hacer cuota de mercado a cualquier precio
y para proyectarse como Compaiias europeas
en los mercados de otros estados.

En cuanto a la expansion del mercado es pre-
visible que el mercado de seguros espaiiol man-
tenga unas tasas de crecimiento superiores a
las de la mayoria de los mercados europecs
tanto en productos de vida y pensicnes como
en los de riesgos generales.

Fn relacién con los distintos productos de vida
Y pensiones, se espera (ue crezca a un ritmo
superior al 10% anual hasta 1995. En el caso
de planes de pensiones, segiin los expertos,
hay restricciones legales que limitan su pleno
desarrollo vy se espera que estas restricciones
se reduzcan en un futuro préximo.

Los ejecutivos del sector tanto espanoles como
europeos ven en Espafia, junto con ltalia, el
mercado de mayor crecimiento de Europa en-
tre 1990 y 1995, Asf, para los sequros de da-
nos, responsabilidad y caucién, se prevé que
casi todas las modalidades implicitas crezcan
mas de un 15% anual en Espafa. Las dnicas
modalidades en las que se prevén crecimien-
tos mas lentos son las de automdvil (entre un
10% v un 14% anual) v las de incendios.

En el sector se sefiala a los bancos y cajas de
ahorro como los nuevos competidores mas im-
portantes. Su mayor expansidn serd como ase-
guradores de productos individuales de vida y
pensiones, con un crecimiento en su cuota de
mercado notablemente superior a la prevista
para el resto de Europa.

La internacionalizacién de las compafiias de se-
guros espafiolas, por las primas que generan
fuera de Espafia en proporcién a las primas
totales recaudadoras. sélo llegard al 5-10% en
1995. Nuestras empresas tienen unas ambicio-
rnes internacionales limitadas en la actualidad,
posiblemente debido a que sus clientes son
principalmente nacionales.

En sentido contrario, es previsible que compa-
fifas de todos los paises de Europa, asi como
estadounidenses y japonesas, tengan presencia
en el mercado de seguros espaiiol en 1995,
Las cuotas de mercado extranjeras mas impor-
tantes corresponderan a compaiiias suizas, fran-
cesas v alemanas, y, en menor medida, a em-
presas britanicas y norteamericanas.

La estructura del mercado espaiiol

Se espera que esté menos fragmentado en lo
que se refiere a seguros generales. Por el con-
trario, en cuanto a productos de vida v pen-
siones se espera que el nimerc de compariias
aumente reflejando el rapido crecimiento del
mercado v la entrada de participantes extran-
jeros.

VIDA Y
PENSIONES GENERALES
1990 = v
1995 T= <3 1

Grafico 8. —Compaiias gque controlan el
80% del mercado.

Las mutualidades aumentaran ligeramente sus
cuotas de mercado y ejerceran un papel im-
portante dentro del sistema en la medida en
que se centren en segmentos especificos del
mercado. No obstante, algunos ejecutivos del
sector sefialan que se producird un proceso de
conversidén en sociedades andnimas vy, en al-
gunos casos, se pondran de manifiesto liquida-
ciones de dichas entidades,

La estructura del mercado internacional

Es previsible que las fusiones operativas ten-
gan mas probabilidades de éxito que las finan-
cieras v las alianzas estratégicas. En este senti-
do, la oleada de fusiones v adquisiciones trans-

e



EL SEGURQ ESPANOL EN UNA EUROQOPA EN CAMBIO

nacicnales, tanto en companias comunitarias
como con socios no comunitarios, ain no ha
alcanzado su punto maximo. Esta creencia es
muche mas fuerte en Espafia que en el resto
de Europa.

Es evidente que el mercado finico europeo de-
be contemplarse como un incentivo para la in-
troduccién de una gama més amplia de pro-
ductos, una mayor competencia y un mejor
servicio al cliente.

Los resultados financieros

Los costes de venta y distribucién serdn fac-
tores principales que afectardan a la rentabili-
dad de las compafifas de seguros entre 1990
y 1995. Los bancos v las cajas de ahorro, con
sus amplias redes de distribucién, estaran me-
jor situados para minimizar dichos costes. Laos
ejecutivos del sector prevén, fruto de las exi-
gencias de productividad y competencia, situa-
ciones de insolvencia de compafias de segu-
ros en Espafia en el préximo quinquenio. Esto
abrird las puertas a una mayor intervencion de
los organismos reguladores vy justificard los re-
querimientos de capital adicional para ejercer
la actividad.

La respuesta a la direccion de cambio debe con-
centrarse en:

a) Estrategia

La mejora en la calidad de servicio, junto
con la aparicién de productos que incorpo-
ren nuevos servicios.

Estos dos factores se configuran como la cla-
ve diferenciadora entre las compafiias para los
préximos anos. De hecho, este tipo de pro-
ductos ya estd en el mercado espanol: por
ejemplo, Seguro de Hogar con mantenimien-
to, o Seguro Auto con coche sustitutivo en ca-
so de siniestro.

Para los expertos espafioles, el mercado Gnico
aparece como el revulsive que provocara la
ampliacién de la oferta de productos, asi como

factor de competencia adicional que obligard
a dar un mejor servicio al cliente.

Sin embargo no se prevé que los nuevos pro-
ductos que se introduzcan en Espafa hasta
1992 difieran de los del resto de Europa.

Por lo que respecta a la diversificacién en otros
servicios, los ejecutivos del sector son conserva-
dores y no prevén la entrada de compafias de
seguros generales en otros sectores. ST creen,
por el contrario, que estas compariias entraran
en el ramo de vida y pensiones. La diversifica-
cién permitird la venta cruzada, accediendo al
mercade a través de productos orientados a
segmentos especificos.

b) Operaciones

La tendencia hacia la descentralizacién de
funciones se espera que sea mucho mas acu-
sada en Espaiia que en el resto de Europa,
v que afecte, sobre todo, a las sucursales y
centros regionales mas que a los agentes.
Esto necesariamente ha de ir acompafiado de
una mejora de los sistemas de control de ges-
tién, con el fin de optimizar los resultados de
todo proceso de descentralizacidn.

¢) Tecnologia

La tecnologia ha tenide hasta ahora poco im-
pacto en Espafa. Sin embargo, se prevé que
el impacto sea muy superior en los préximos
cinco afios principalmente en lo que respecta
a la calidad del servicio, la informacién a
la direccién, el control sobre los riesgos del
negocio y la capacidad de soportar produc-
tos complejos.

El uso actual de nuevas tecnologias es mucho
menor en Espana que en la mayoria de los
demas paises de nuestro entorno geogréfico.

En consonancia con la tendencia hacia la des-
centralizacién, las expectativas de uso de nue-
vas tecnologias de la informacién son mayores
en Espana cuando se trata de tecnologifas gue
soportan la descentralizacién de funciones ha-
cia las sucursales.
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d) Los recursos humanos

La remuneracién vinculada a la productividad
serd un factor clave para mejorar la productivi-
dad de muchas companias de seguros.

También adquiere gran importancia la forma-
cidmn. Unos recursos humanos y una formacion
adecuados seran un importante factor determi-
nante del éxito en la realizacién de los benefi-
cios de los nuevos sistemas de informacién y
control v en la mejora de la calidad de servi-
cio al cliente.

Por otra parte, es previsible que en 1995 la
experiencia en marketing y ventas sea una ca-
racteristica profesional méas importante incluso
que la experiencia organizativa.

e) Canales de distribucion

En este sentido, bancos y cajas van a jugar
un papel decisivo, fundamentalmente en Espa-

fia, donde los expertos esperan incrementos de
cuota de estas entidades en méas de un 10%
acumulativo anual. Ademas, hay que sefialar
que la satisfaccién de los expertos espafioles
con la distribucién a través de bancos y cajas
es grande (méas que sus colegas europeos), y
gque se senala a éstos como los competidores
con mayor incremento esperado de cuotas en
todas las areas.

En conclusién, el mercado espafiol presenta
grandes oportunidades para los préximos afios,
y se configura junte con ltalia como el pafs
europeo de mayor crecimiento del sector.

Sin embargo, el proceso de concentracidén en
curso, el estrechamiento de margenes y el
aumento de competencia hacen pronosticar di-
ficultades para todas aquellas compaiifas que
no elijan las estrategias adecuadas a su posi-
clonamiento actual. =




