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LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS: 1977-1997
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1. Introduccidn

En estas fechas se cumple el 20 aniversario
de la aprobacion del Real Decreto 2.290/1977,
siendo Vicepresidente 22 del Gobierno y Minis-
tro de Economia el profesor Enrique Fuentes
Quintana; una normativa que supuso un claro y
definitivo punto de inflexién en la evolucién de
las cajas de ahorros espafiolas. Los principios
liberalizadores y democratizadores que a partir
del citado Real Decreto se han ido implantando
en el ambito de las cajas de ahorros espafiolas
durante las dos Ultimas décadas han transfor-
mado notablemente el funcionamiento, com-
portamiento y competitividad de estas institu-
ciones. Por este motivo, parece oportuno reali-
zar un recorrido histdrico por los principales
aspectos cualitativos y cuantitativos de las ca-
jas de ahorros espaholas desde 1977, con el
que se podra observar, aunque sea de forma
sintética, los cambios considerables que estas
entidades, que son una parte fundamental de
nuestro sistema financiero, han experimentado
en los ultimos afos.

El presente articulo se organiza del siguien-
te modo. En primer lugar, se analizan los cam-
bios fundamentales en la regulacién de las ca-
jas de ahorros, con especial hincapié en sus
6rganos de gobierno, desde el citado RD
2.290/1977. En segundo lugar, se plantea de
forma breve la situacién de las cajas espafolas
en el contexto de las grandes transformaciones
experimentadas por sus homdéiogas europeas.
Posteriormente, se ofrece la vision cuantitativa,

con el estudio de la evolucion de los indicado-
res dimensionales y de negocio de las cajas
espafolas desde 1977. El analisis de la estruc-
tura de la cuenta de resultados y de algunas
ratios econdmico—financieras durante las dos
tltimas décadas se expone a continuaciény, se
cierra el bloque dedicado a los elementos
cuantitativos, con la evolucion de la obra bené-
fico social de este sector. Por ultimo, se reco-
gen unas breves reflexiones sobre el futuro
inmediato de las cajas de ahorros espafiolas.

2. Regulacién y Organos de Gobierno

Desde 1977 el sector de cajas de ahorros,
en linea con lo acontecido con el resto del
sistema financiero, ha experimentado un pro-
ceso desregulador sin precedente en nuestro
pais. El punto de partida de la liberalizacion
financiera fue el verano de 1977 y meses si-
guientes, cuando se aprobaron —al amparo de
los Pactos de la Moncloa— un conjunto de me-
didas que tenian unos objetivos claramente
desreguladores: equiparacién funcional de to-
das las entidades de depdsito, ampliacion de la
libertad operativa de las instituciones financie-
ras, liberalizacion gradual de los tipos de inte-
rés, mejora de los instrumentos de politica mo-
netaria y apertura paulatina del sistema finan-
ciero espafiol hacia el exterior, en un marco de
menores trabas a los movimientos de capita-
les(1).

En el marco de las cajas de ahorros, el RD
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2.290/1977, de 27 de agosto, fue el punto de
partida fundamental de dos procesos tan signi-
ficativos como la liberalizacion y democratiza-
cion de las citadas entidades financieras. Para
valorar la importancia estratégica del citado
decreto, que marcd, en buena parte, la filosofia
de la evolucién posterior del sector de cajas de
ahorros, es conveniente estudiar por separado
esos dos procesos durante las dos ultimas dé-
cadas, un periodo que ha presenciado cambios
trascendentales en el sector espafiol de cajas
de ahorros.

El RD 2.290 fue pionero en materia de libe-
ralizacion al establecer que las cajas de aho-
rros podrian realizar todas las operaciones au-
torizadas a los bancos privados, sin mas limita-
ciones que las vigentes para estos ultimos en
el ambito de la Ley —entonces en vigor— sobre
Bases de Ordenacion del Crédito y la Banca.
En verano de 1977 y meses siguientes, se
aprob¢ también un programa radical de reduc-
cion de los coeficientes de inversién obligato-
ria, se autorizé a las cajas a participar en el
sistema de subasta de préstamos de regula-
cién de la liquidez del Banco de Espafa y se
cred el Fondo de Garantia de Depdsitos de las
Cajas de Ahorros, institucién de caracteristicas
similares a la establecida para la banca privada
pero que afortunadamente no ha tenido la acti-
vidad que esta ultima se ha visto obligada a
acometer desde entonces.

Con las medidas desreguladoras de 1977
se abrio un amplio cauce de libertad operativa
en el sistema bancario, en general, y en las
cajas de ahorros en particular, que se ha ido
reforzando en las dos Ultimas décadas. Entre
los acontecimientos liberalizadores mas nota-
bles de las dos ultimas décadas, que han dado
lugar a que el sistema financiero espanol se
encuentre entre los de mayor libertad operativa
y geografica, se deben incluir, al menos, los
siguientes:

1. Liberalizacion total de los tipos de interés
para operaciones activas y pasivas de las enti-
dades de depdsito, proceso culminado en
1987.

2. Adopcion de una regulacién de recursos
propios en consonancia con las normas inter-
nacionales, como la normativa de 1985, que
fue reformada en 1993 para hacerse eco del
Acuerdo de Basilea y Directivas Comunitarias
en esta materia. En este contexto, en 1988 se

introdujo la figura de las cuotas participativas
como titulos de especificos de las cajas de
ahorros que permite ampliar los recursos pro-
pios de estas entidades, aunque practicamente
no se ha utilizado este instrumento hasta la
fecha.

3. Libertad plena de expansién de las cajas
de ahorros, con facultades para la apertura de
oficinas en todo el territorio espafol (diciembre
de 1988).

4. Equiparacion entre entidades y reduccion
paulatina (hasta su completa desapariciéon en
diciembre de 1992) de los coeficientes obliga-
torios de inversion.

5. Reduccién del coeficiente obligatorio de
caja hasta el 5 por ciento de los pasivos com-
putables (1990), siendo el nivel actual de un 2
por ciento.

6. El proceso desregulador e integrador con
Europa —que se ha dejado sentir en muchos de
los anteriores acontecimientos—, cuyos hitos
fundamentales fueron la entrada de Espafa en
la Comunidad Econdmica Europea (19886), la
liberalizacion completa de los movimientos de
capitales (1992), el Mercado Unico (1993) v la
futura y esperada Unién Monetaria (1999).

A lo largo de este proceso, las cajas de
ahorros espafiolas se han equiparado comple-
tamente con las restantes entidades de depd-
sito, tanto en lo que hace referencia a sus
posibilidades operativas como a sus facultades
de expansion territorial. Mas adelante se anali-
za, desde una perspectiva cuantitativa, el nivel
de respuesta de las cajas a estos desafios
liberalizadores desde 1977.

Como ya se ha indicado, el citado RD 2.290
también fue determinante en la configuracion
de los 6rganos de gobiernos de las cajas de
ahorros espafiolas. Anteriormente a este cam-
bio juridico, los consejos de administracion de
las cajas de ahorros estaban integrados por un
conjunto de personas fisicas designadas con-
forme a sus respectivos estatutos, lo que supo-
nia una concepcion similar a los patronatos
que rigen el funcionamiento de las fundaciones
(véase Esquema 1). La autonomia estatutaria
solamente estaba limitada por las incompatibi-
lidades que el ordenamiento fijaba al cargo de
consejero o patrono. El método de cooptacion
era el que habitualmente se empleaba para
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ESQUEMA 1

NORMAS ESTATALES FUNDAMENTALES DE LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS (1975-1997)

SITUAGION TRADICIONAL  Decreto 786/1975, de 3 de abril

ANTECEDENTE INMEDIATO  Real Decreto 2.290/1977, de 27
de agosto

SITUACION ACTUAL(") Ley 31/1985, de 2 de agosto

Caracteres de la regulacion:

Consejo de Administracidn

Caracteres de la regulacion

Asamblea General

Consejo de Administracion

Comision de Control

Comision de Obras Sociales

Director General

Caracteres de la regulacion

Asamblea General

Consejo de Administracién

Comisién de Control

Director General

Presidente

— Libertad estatutaria para fijar la composicién del Consejo.
— Sistema de cooptacion para la renovacion de cargos.
— Mantenimiento de los grupos establecidos en el gobierno
por la Caja.
Numero de miembros: Minimo, 8; maximo 17,

Organizacién sindical: 2 miembros.

Representante de Consejos provinciales de Trabajadores y
Técnicos: 1

Representante de Empresarios, 1.
- Democratizacién de los érganos de gobierno.
— Prevalencia de impositores y entidades no locales.
— Representacion equilibrada de intereses locales.
— Apertura a empleados.
— Facultades especiales al Director General, como rector
técnico de la entidad.
— Impedimento de mayorias absolutas para conseguir
equilibrio de intereses representados.

1.Impositores: 60-150.

2. Entidades cientificas, culturales o benéficas ... 15-30. En
Cajas fundadas por el Estado o Entidades locales, posibilidad
de representacion de las Entidades en cuyo ambito acte la
Caja y de la Entidad fundadora.

3. Consejo de Administracion.

4. Comisidn de Control

5. Comision de Obras sociales.

Vocales 15-30, de los que:

1. Representante de personal ... 4.

2. Cajas fundadas por el Estado o Corporaciones locales ...
No mas de la mitad menos dos.

3. Resto ... Representantes de los impositores.

1. Consejeros generales representantes de: impositores
locales, Entidades cientificas, culturales o benéficas, NO
miembros del Consejo de Administracion ... 1.
2.Empleados ... 2.

1. Director General
2.6 Consejeros generales que no pertenezcan al Consejo de
Administracidn ni a la Comisién de Control.

1. Designacion por Consejo de Administracién,

2. Derecho de veto del Ministerio de Economia.

3. Facultad para suspender provisionalmente ejecutividad de
acuerdos del Consejo de Administracion.

4. Asiste con voz y voto a la Asamblea General, Consejo de
Administracién, Comision de Obras Sociales,

— Preferencia en favor de entidades locales, que pueden
alcanzar 51 por 100 en fa Asamblea,

— Limitacién de la figura del Director.

— Desaparicién de la Comisién de Obras Sociales.

— Relevancia al Presidente ejecutivo. .
— Posibilidad de influencia de las Comunidades Auténomas.

Nimero de miembros: Minimo, 60; méaximo, 160.Composicion:
1. Municipios en que haya oficina abierta, 40 por 100.

2. Impositores, 44 por 100.

3. Personas o entidades fundadoras, 11 por 100.

4. Empleados de Cajas de Ahorros, 5 por 100.

— Vocales. Minimo, 13; maximo, 17.

- Composicién igual a Asamblea General.

— Peculiaridad. Los impositores pueden nombrar un ndmero
méximo de 2 Consejeros de Administracion que no sean
miembros de la Asamblea General.

Numero de miembros: Minimo, 4; maximo, 8.Composicién:
— Elegidos por la Asamblea General, entre sus miembros
que no sean vocales del Consejo de Administracion.

— Podré formar parte de la Comisidn un representante de la
Comunidad Auténoma donde radique la sede social de la
Caja.

— Designacion por el Consejo de Administracion.

— Desaparicién de la facultad de suspensidn provisional de
ejecutividad de acuerdos del Consejo de Administracion,—
Asiste a:

s Consejo de Administracion.

e Comisién de Control, cuando éste lo requiera.

— Puede tener cardcter ejecutivo, con asignacion de sueldo
y dedicacién exclusiva y sometimiento a régimen de
dedicacion exclusiva.

(*) La normativa estatal se ha visto complementada por la autonémica desde 1985.
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proveer los cargos vacantes, con lo que era
posible una fuerte estabilidad en el 6rgano de
gobierno de la caja. Esta situacion cambia de
forma determinante con la aprobacién del RD
2.290/1977. Por un lado, éste aboli¢ la funcion
tradicional de las instituciones fundadoras de
las cajas y el sistema de cooptacion como via
normal de acceso al Consejo de Administra-
cion. Por otro lado, el decreto pretendia corregir
los problemas de representacion de intereses
en los ¢rganos de gobierno de las cajas, espe-
cificando en primer lugar cudles eran tales in-
tereses, y, en segundo lugar, articulando un
sistema de equilibrio entre éstos que garantiza-
ra la independencia funcional de estas institu-
ciones.

Para cumplir el objetivo de independencia
funcional, se facilité la entrada de los imposito-
res en sus érganos rectores, a la vez que se
procuraba que la representacion de los distin-
tos intereses (impositores, entidades fundado-
ras, empleados y entidades locales) impidiera
la aparicion de mayorias absolutas que pudie-
ran imponer criterios de actuacién no negocia-
dos. Asimismo, se equipararon la estructura de
los 6rganos de gobierno de las cajas con los
existentes en las sociedades mercantiles. Jun-
to al Consejo de Administracion, se crearon en
el citado decreto, la Asamblea General, la Co-
mision de Control y la Comisién de Obras So-
ciales, reconociéndose en esta ultima el rasgo
basico de las cajas de ahortros y fundamento
ultimo de su actuacion, con clara separacion de
su ambito estrictamente financiero.

El dltimo aspecto destacable del RD 2.290
en materia de 6rganos rectores es el reforza-
miento de la figura del director de cada caja,
con objeto de dar el relieve necesario en una
entidad de esta indole a la profesionalidad exi-
gible en la actuacion financiera. El director ge-
neral no podia ser destituido sino por causa
plenamente justificada, tenia voz y voto en to-
dos los érganos de gobierno y gozaba de facul-
tades para suspender los acuerdos del propio
Consejo de Administracion. De este modo, la
tensién propia de organismos tan participativos
no debia ser obstdculo para una gestién eficaz
de los asuntos diarios, especiaimente en el
ambiente de cambio e incertidumbre en que se
desenvolvia el pais en los ultimos afos de la
década de los setenta.

Esta importante estructuracion de los 6rga-
nos de gobierno de las cajas de ahorros no

tuvo una larga vigencia. Con la aprobacion de
la Ley de Organos Rectores de las Cajas de
Ahorros (LORCA, Ley 31/1985 de 2 de agosto)
se reordenaron los porcentajes de participa-
cién de los diferentes grupos en Asamblea Ge-
neral y Consejo de Administracién (40 por cien-
to para corporaciones locales, 11 por ciento
para entidades fundadoras, 44 por ciento para
depositantes y 5 por ciento para empleados),
con lo que se quiebra el equilibrio de los intere-
ses representados, por cuanto se hace posible
a las entidades territoriales la consecucion de
mayorias absolutas en el gobierno de las cajas.
Asimismo, esta ley limité las competencias del
director de la entidad, que pasé a estar subor-
dinado al Consejo, sin facultad para suspender
los acuerdos de éste y con posibilidad de ser
destituido libremente por el propio Consejo. En
este contexto, se permite que el presidente de
la caja pueda asumir funciones ejecutivas. Por
ultimo, la LORCA hizo desaparecer la Comi-
sion de Obras Sociales, cuyas funciones reca-
yeron en el Consejo de Administracion, con lo
que se produjo una cierta difuminacion entre el
ambito financiero y el de la actividad benéfico—-
social.

Las desiguales implicaciones de la LORCA
han tenido una cierta continuacién en la nor-
mativa aprobada por las Comunidades Auténo-
mas (CCAA) en materia de cajas de ahorros.
La atribucion de competencias en este ambito
a las CCAA, a través de sus respectivos esta-
tutos de autonomia en la que se reconocia la
vinculacion territorial de estas entidades, ha
dado lugar a la promulgacién de una serie de
normas autonémicas con una amplia disper-
sién. La competencia reguladora de las CCAA
se hace notar de manera mas visible en el
ambito organizativo, dadas las mayores posibi-
lidades de que dispone para configurarlo de
forma peculiar y diferenciada respecto a otras
Comunidades, o a los posibles detalles previs-
tos en esta materia en la legislacién estatal.
Aunque el propdsito de este articulo no es la
revision de la normativa autonémica de cajas,
si que parece necesario destacar que gran
parte de las normas autondmicas, desde la
primera Ley catalana 15/1985 hasta la recien-
{e modificacién (junio de 1997) de la Ley va-
lenciana 1/1990, han alterado, entre otros
puntos, la composicién de los érganos recto-
res de sus cajas regionales, aspecio general-
mente controvertido y que no siempre ha lo-
grado facilitar la estabilidad en sus 6rganos
de decision.
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3. Las cajas de ahorros espafiolas en el
contexto europeo

A este nivel, es conveniente revisar los ele-
mentos fundamentales de la evolucién de las
cajas de ahorros de los principales paises eu-
ropeos durante las dos ultimas décadas para
de esta forma poder enmarcar la situacion rela-
tiva de las cajas espanolas. En linea con el
proceso liberalizador del sistema financiero,
las dos ultimas décadas de las cajas de aho-
rros en Europa han estado marcadas, en bue-
na parte, por las notables transformaciones or-
ganizativas y econdémicas que estas institucio-
nes han experimentado. Algunos de estos
cambios han llegado a "desnaturalizar" el papel
tradicional de los sectores de cajas de ahorros
en algunos de los paises de la UE. Sin embar-
go, en este contexto, las cajas de ahorros es-
pafiolas, que siempre han guardado ciertas pe-
culiaridades respecto a los de buena parte de
los paises europeos, se encuentran entre las
que han mantenido mas fielmente los rasgos
especificos de este tipo de entidades financie-
ras.

La transformacion mas drastica en la natu-
raleza juridica y organizativa de las cajas de
ahorros europeas es el que ha tenido lugar en
Gran Bretana. Tras un largo periodo de fusio-
nes, las 61 cajas de ese pals se redujeron a
cuatro con un marcado caracter territorial vin-
culadas a Inglaterra y Gales, Escocia, Irlanda
de Norte e islas del Canal. Una vez terminado
este proceso, una ley de Cajas de ahorros de
1984 facilitd ia creacion en 1986 de la sociedad
andnima Trustee Savings Banks (TSB) Group,
holding participado por las cuatro cajas y, que
a partir de ese momento las integra. Asimismo,
ese mismo afio el capital del grupo es admitido
a cotizacion en la Bolsa de Londres vy, desde
entonces, se ha ido produciendo un paulatino
distanciamiento de la citada entidad del "mode-
lo caja de ahorros", que culmina con la salida
del grupo TSB del Grupo Europeo de Cajas de
Ahorros y del Instituto Internacional de Cajas
de ahorros en 1991 y con su fusidn con el
banco privado Lloyds en 1995(2).

Otro sector nacional donde se han produci-
do transformaciones importantes es el de las
cajas de ahorros italianas que, tras la entrada
en vigor de la Ley Amato de 1990, son entida-
des de derecho publico en forma de fundacio-
nes, propietarias de las cajas y montes de pie-
dad que, a su vez, pueden convertirse en so-

ciedades anénimas. Las que se han convertido
en sociedades anénimas bancarias tienen dife-
renciada su actividad profesional —~desarrollada
por una sociedad anénima—, y su actividad so-
cial —desarrollada por la fundacion publica ori-
ginal que es la propietaria del 100% del capital
de la anterior—. La Directiva Dini de 1994 califi-
¢6 las fundaciones como "sin animo de lucro" y
especificé los pasos técnicos necesarios para
gue las fundaciones enajenen sus participacio-
nes en el capital de las cajas antes de 1999, y
por tanto, se produzca la total separacién entre
la fundacion y la sociedad anénima. Ya hay mas
de 30 fundaciones que han colocado parte de
sus acciones entre el publico. L.o se pretendia
obtener con esta transformacion juridica de las
antiguas cajas de ahorros italianas era que, en
un contexto liberalizado e internacionalizado,
estas instituciones pudieran reforzar sus nive-
les de recursos propios, a la vez que se estimu-
laba la concentracion (fusiones) del sector y
una mayor entrada de los capitales privados en
el sistema bancario. El objetivo Gitimo era au-
mentar la eficiencia de las instituciones finan-
cieras, a través de un mayor tamafo. En todo
caso, con este cambio juridico, ya no cabe
hablar en sentido estricto, del sector de cajas
de ahorros en ltalia, ya que han sido asimilados
como bancos por la legislacion(3).

Por su parte, el sector aleman de cajas de
ahorros agrupa dos tipos de cajas de ahorros:
las que son entidades de derecho publico —pro-
piedad de los municipios o de los /dnder—, y las
cajas independientes privadas, que tienen la
forma de fundacion, asociacién de caracter
econdmico o sociedad andnima. Las cajas pu-
blicas conforman un sistema de tres niveles
que parte de las cajas locales, las cuales po-
seen participaciones accionariales en las insti-
tuciones de nivel regional (Landesbanken) y
nacional (Deutsche Girozentrale y Kommunal-
bank). Los Landenbanken realizan funciones
de gestién de tesoreria de las cajas locales, de
compensacion dentro de la regién y operacio-
nes tipicas de banca comercial. Por el lado
operativo, mientras que las cajas inde-
pendientes privadas y los Landesbanken se
encuentran totalmente equiparadas con la ban-
ca privada, las cajas locales estan sujetas a
una regulacion estricta en materia de las lineas
de negocio y riesgos. Un rasgo particular del
caso aleman es que a pesar de las numerosas
fusiones que han tenido lugar, el sector de
cajas aun estda muy fragmentado. Por Ultimo, a
diferencia de lo que ha ocurrido en Gran Breta-
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fia e ltalia, el caracter social de las cajas y la
intervencién de las Administraciones Publicas
en las mismas son conceptos todavia muy
arraigados en Alemania.

Las cajas de ahorros francesas contintan
siendo entidades privadas de utilidad publica y
sin afan de lucro. Recientemente, el sector ha
pasado por un periodo de re—estructuracion,
en virtud del cual se han reducido las 472 cajas
de ahorros a 31. Estas entidades actuan como
captadoras de pasivo y tienen mas limitada su
actividad de inversién, aunque pueden realizar
todo tipo de operaciones con el publico. En un
segundo nivel, se encuentran la Caisse des
Dépots et Consignations (CDC), que ejerce
funciones de colocador de los fondos capta-
dos por el sistema de cajas y administrador
de las tesoreria de las cajas, y el Centre
National des Caisses d’Epargne et de Prévo-
yance (CENCEP), participado por las cajas y
la CDC, que ejerce funciones de orientacion
y de elaboracion de estrategias asi como la
optimizacién de la gestién de activos y pasi-
vos del grupo. Una peculiaridad del caso fran-
cés es que las cajas de ahorros aun mantie-
nen algunos privilegios respecto a otras enti-
dades financieras. Un ejemplo de estos
privilegios es que las cajas, junto a la Caja
Postal (La Poste) y Credit Mutuel, son las
tnicas entidades que pueden captar recursos
a través de las denominadas Livret A, que
son unos productos financieros respaldados
por el Estado y con determinadas ventajas
fiscales.

Este breve repaso por la reciente evolucion
de las cajas de ahorros de los principales pai-
ses de la UE pone de relieve dos elementos
caracteristicos del modelo espanol. Por un
lado, en Espafia, se mantienen, en lo funda-
mental, los grandes pilares institucionales vy
sociales de este tipo de entidades. Por otro
lado, el ritmo de implantacién de proceso libe-
ralizador al que se han visto sometidas las
cajas espafiolas se encuentra entre los mas
drasticos de Europa. Mientras en algunos pai-
ses (por ejemplo, Francia o Alemania) las cajas
mantienen, segln casos, ciertos privilegios o
restricciones, en Espafia estas instituciones se
enfrentan, desde hace afos, a un sistema fi-
nanciero plenamente desregulado y con equi-
paracion completa con las restantes entidades
de depésito. La fortaleza de las cajas de aho-
rros espafiolas les ha permitido mantener una
posicién de liderazgo en materia de coopera-

cién, innovacién y desarrollo tecnoldgico con
respecto a las del resto de Europa(4).

Analizada la evolucién institucional y orga-
nizativa, es conveniente también estudiar, si-
quiera brevemente, la situacion relativa, en
base a los principales indicadores econémicos,
de las cajas espafiolas respecto a sus homolo-
gas de los paises de nuestro entorno. El sector
espafiol de cajas de ahorros es el segundo de
la UE en tamafio absoluto, solamente por de-
tras del aleman. Asi lo pone de manifiesto el
cuadro num. 1 en el que aparecen datos de
diferentes variables dimensionales para di-
ciembre de 1995. Las cajas espafiolas repre-
sentan el 13.4 por ciento de los activos totales,
el 13.7 de los depésitos, el 9.0 por ciento de los
créditos, el 26.6 por ciento de las oficinas y el
12.3 por ciento de los empleados del conjunto
de cajas de la UE. El peso de las sucursales
revela la mayor vocacién minorista y de servi-
cio, asi como probablemente un cierto exceso
de capacidad de oferta de las cajas espafiolas
en comparacion con las de su entorno. Asimis-
mo, del citado cuadro nim. 1, se puede extraer
un indicador agregado de productividad (acti-
vos por empleado), que para las cajas espano-
las se eleva a 2.92 millones de ecus, significa-
tivamente por encima de la media de las cajas
de la UE (2.69 millones de ecus) en 1995.

El nimero de cajas se ha reducido notable-
mente en Europa durante las dos ultimas déca-
das. Ya se ha mencionado los sucesivos proce-
sos de fusiones en las cajas britanicas. Lo mis-
mo ha acontecido con la mayor parte de los
sectores nacionales de cajas: por ejemplo, en
Alemania existian 769 cajas en 1990y en 1995
solamente quedaban 624; en Francia pasaron
de 182 a 35 en el mismo periodo. Las cajas
espafolas no han sido ajenas a este proceso
de busqueda de una mayor dimension media y
reduccion del numero de cajas, ya que se ha
pasado de 83 cajas en 1982 a 51 (incluida la
CECA) en 1997. Las fusiones han sido y son
una frecuente respuesta organizativa y estrate-
gica de estas instituciones ante los retos de la
apertura y desregulacion del mercado europeo.

Por ultimo, en estudios recientes, los indica-
dores de negocio, cuotas de mercado, resulta-
dos, solvencia, y funcién econdmico-social re-
velan niveles para el sector espanol de cajas
de ahorros significativamente superiores a la
media de la UE, lo que parece indicar el "éxito
comparativo" de estas instituciones financieras
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CUADRO NUM. 1
INDICADORES DIMENSIONALES DE LOS SECTORES NACIONALES DE CAJAS DE AHORROS EN LA UNION EUROPEA

{Diciembre 1995)
) DEPOSITOS . ; ,
NUMERO ACTIVOS TOTALES TOTALES CREDITOSTOTALES ~ NUMERO DE NUMERO DE
mis DE CAJAS (MILLONES ECUS)  (MILLONES ECUS)  (MILLONES ECUS) OFICINAS EMPLEADOS
Austria 75 125.065,40 58.135,80 66.051,30 1.491 25.268
Bélgica 2 52.151,30 39.155,30 21.679,70 1.530 8.865
AlBMANia.....ooerviscsirnsins 624 798.964,50 710.692,50 820.443,30 23.800 375.800
DInamarca ........cnnissisinnns 13 29.564,70 17.876,30 N.D. 650 9.500
Espafia 51 246.752,20 195.244,90 116.237,10 15.010 84.379
Francia..... 35 155.953,90 144.043,20 49.861,80 4274 35.952
Gran Bretana .......ccooonenerevcissivinsns 1 43.847,30 22.274,70 23.257,70 1.100 25.786
L1510 BT 1 7.608,70 6.151,70 684,80 118 1.150
Italia .. . 74 238.841,50 150.725,10 101.251,20 5.824 82.241
Ianda . 1 1.658,00 1.453,50 795,10 75 1.093
LUXEMDUIGO...ovecusesmsiiesirreresescrnnees 20.470,70 11.030,70 5.414,30 101 1.742
HOlaNda .......ovvvvcvsmmsnscsimnsenessssisnnes 6 28.052,80 19.955,70 18.946,00 665 8.946
PORUGEL .o 27.956,50 20.293,70 11.075,30 521 9.979
Suecia. 91 63.887,70 23.621,70 49.850,40 942 13.127
Finfandia .........coomnnensininn 40 3.758,70 3.114,40 220150 254 1.658
TOTAL UE ....vinrcrvrvmrssirirsiinens 1.120 1.844.534,00 1.423.769,20 1.287.649,50 56.355 685.836
TOTALG.ECA...... 1.286 1.909.712,30 1.472.665,00 1.326.473,60 60.275 777.567

Nota: N.D. = no disponible.
Fuente: G.E.C.A. (Grupo Europeo de Cajas de Ahorros).

de nuestro pais(5). Asi, por ejemplo, las cajas
espafiolas son las que cuentan con el mayor
margen ordinario de todas las entidades de
crédito europeas, seguidas de las griegas, las
britanicas y las suecas. Es evidente que el tipo
de negocio minorista realizado influye decisiva-
mente en el nivel del margen. En todo caso,
este nivel del margen debe matizarse por la
incidencia de dos factores importantes. Por un
lado, el proceso de disminucién paulatina de
los tipos de interés seguira recortando el futuro
de dichos margenes. Y por otro, el exceso de
margen del mercado financiero espafol res-
pecto al de otros paises puede inducir a las
entidades europeas a entrar en nuestro merca-
do. En este sentido, las entidades de paises
como Alemania y Holanda podrian ser las mas
interesadas en iniciar ese camino de entrada,
ya que, teniendo una estructura de negocio
similar mantienen unos margenes mas reduci-
dos.

En términos de eficiencia, las cajas espafo-
las poseen un nivel equiparable al de las enti-
dades de crédito de los demas paises comuni-
tarios, tanto desde el punto de vista de los
costes como desde la produccién. Aunque los
ratios oscilan ligeramente segun el indice de
eficiencia que se considere, el cociente de los
gastos de explotacién entre el margen ordina-
rio es del 61 por ciento para las entidades

espafolas, frente al 70 por ciento del promedio
de las entidades europeas. En cuanto al nivel
de capitalizacién y de solvencia de las cajas
espafolas se detecta que es uno de los mas
altos dentro de la UME, sélo superado por el de
las entidades de crédito portuguesas e italia-
nas. Y respecto al tipo de negocio se comprue-
ba que la estructura del activo de las cajas
espafnolas es similar a la de las entidades de
buena parte de los paises comunitarios, que se
caracteriza por un predominio del crédito y un
moderado uso de los activos interbancarios y
de la cartera de valores. Por el contrario, la
estructura de las fuentes de financiacién difiere
entre Jos distintos paises comunitarios. Se dis-
tinguen claramente dos situaciones, una basa-
da en recursos ajenos tradicionales como ocu-
rre en Espafa, Portugal, Grecia y Dinamarca, y
otra existente en los paises de Alemania, Italia,
Reino Unido, Holanda, Suecia y Finlandia com-
puesta por una alta proporcidon de recursos
ajenos no tradicionales como los empréstitos y
las cesiones temporales de activos.

4. Dimensidn del negocio financiero

En los afos 60 y 70 se produjo, dentro del
sistema bancario espafol (SBE), una expan-
sion acelerada de crecimiento del conjunto de
las cajas de ahorro. Paulatinamente, el sector
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CUADRO NUM. 2 i
EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL

ACTIVO TOTAL (MILL. PTS.) NUMERO DE OFICINAS NUMERO DE EMPLEADOS
Cajas SBE Cajas SBE Cajas SBE
12.632 49.627 8.184 21.249 41.863 225.048
13.295 49,625 8.520 22.569 47,644 235.792
14.089 52.224 8.793 24.147 50.594 242.651
13.773 54.584 9.309 25.786 54.110 247199
15.352 58.297 10.114 27.676 62.307 252.351
16.315 61.089 10.875 29.684 63.355 249.893
17.741 63.708 11.455 31.046 67.085 248.477
19.830 69.854 11.804 31.876 69.438 244.664
21.504 71.905 12.335 32.503 71.042 243.486
23.102 72.746 12.831 32.731 72.707 240.737
25.235 77.539 13.536 33.282 74.530 240.017
28.680 82.010 14.037 33.757 78.023 242.393
32.038 88.648 14,944 34.511 83.026 248.276
33.347 91.906 15.398 35.234 84,609 251.587
33.310 97.934 14.031 34.873 83.359 255.989
36.290 102.441 14.291 35.429 82.900 253.197
37.802 116.098 14.485 35.193 82.710 246.780
39.773 119.180 14.880 35.544 83.758 246.127
41.668 124.081 15.214 36.251 84,336 244.908
43.901 126.276 16.094 37.079 87.370 242,221

Fuente: Banco de Espafia y CECA.

de cajas se iba pareciendo cada vez mas a la
banca privada en su operativa financiera, salvo
en lo referente a la obra benéfico social y el
reparto de dividendos. Como ya se ha men-
cionado anteriormente, el Decreto
2290/1977 confirm¢ esta tendencia de equi-
paracién y elevé a las cajas de ahorro su
rango como entidades financieras de primer
orden. En esta seccion se describe somera-
mente la evolucion del negocio de estas ins-
tituciones financieras desde dicho Decreto
hasta nuestros dias, veinte afos des-
pues(6).

A pesar del intento de homogeneizacion de
agentes financieros en el sistema bancario es-
pafol que supuso la regulacién de 1977 se-
guian existiendo diferencias normativas que se
han ido eliminando desde entonces, como ya
se ha comentado. La evolucion de la actividad
financiera de las cajas de ahorros ha estado
condicionada por la referencia obligada a los
distintos coeficientes y restricciones competiti-
vas respecto a la banca privada. Sin embargo,
la caracteristica mas importante que se obser-
va desde 1977 es que, simultdneamente a la
equiparacién paulatina con la banca, se produ-
ce en el SBE una continua expansion del sector
de las cajas de ahorros con un crecimiento muy
superior al de los restantes grupos de entida-

des. El cuadro num. 2 muestra una primera
apoximacion a la magnitud de este crecimiento.

Puede apreciarse que el incremento de las
cajas en los activos totales, en términos reales,
ha sido casi del 250 por ciento frente al 155 por
ciento de! SBE, aproximadamente, de modo
que se ha ido elevando la importancia relativa
de las cajas dentro del sistema a lo largo del
periodo (posteriormente, se analizan las cuo-
tas de mercado de los distintos grupos de enti-
dades). El nimero de oficinas abiertas al publi-
co de este colectivo se ha duplicado desde las
8.184 sucursales de 1977 hasta las 16.094 que
existen a finales de 1996. En los empleados
encargados de la atencién al publico ocurre
algo parecido, ha crecido un 109 por ciento
desde 41.863 hasta los 87.370 de 1996(7).

En lo referente al nimero de entidades se
ha producido un descenso continuo desde
1977 provocado esencialmente por la multitud
de fusiones de varias cajas existentes en una
nueva entidad de mayor tamafio y también, por
las integraciones o absorciones de algunas ca-
jas de reducido tamafio en otra institucion ya
existente con anterioridad. Como se observa
en el Esquema 2, dentro del periodo analizado,
destaca el bienio 1990-1991 —en el que desa-
parecieron 20 entidades individuales—, lo que
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ESQUEMA 2
EVOLUCIGN DEL NUMERO DE CAJAS CONFEDERADAS (1977-1996)
Entidad en que se
Ao Nueva Creacién Cajas Fusionadas Nueva Entidad Cajas Integradas integran N¢ de Cajas a final de afio
1977 C.A. Alhama de Murcia C.A. Alicante y Murcia 83
1978 CA.Corufiaylugo  C.A Galicia C.A. Sagrada Familia ~ C.A. Barcelona
C.A. El Ferrol C.A. Lérida C. Pensiones 82
1979 80
1980 C.A. Santiago C.A. Galicia 79
1981 Provincial Jaén 80
1982 Provincial Lugo C.A.Galicia 79
1983 Provincial Valencia 80
1984 A.y P, Palencia C.A. Salamanca
Insular de la Palma  Gral. de Canarias 78
1985 Central de Ayila C.A. Avila
General de Avila 7
1989 C.A. Segorbe C.A.Valencia 76
1990 Municipal de Bilbao ~ BBK.
Vizcaina 65
C.A.Ceuta C.A. Madrid
C.A.Torrente C.A. Mediterraneo
C.A.Huelva C.A.Huelvay Sevilla
Monte de Sevilla
C.A.Vitoria, C.A.Vitoria y Alava
Provincial Alava (Caja Vital)
C.A.Ledn Caja Espafia
C.A. Palencia
Popular Valladolid
Prov. Valladolid
Provincial Zamora
C.A. Céceres C.A. Extremadura
C.A. Plasencia
C. Pensiones C.A.Pensiones
C.A. Barcelona Barcelona
Mpal. San Sebastidn  C.A. Guiptizcoa y San
Prov. Guiptzcoa Sebastian
1991 C.A. Almeria Unicaja Provincial Granada General Granada
C.A. Antequera
C.A. Cadiz
Provincial Malaga
C.A.Ronda 56
Provincial C.A. Alicante y
ValenciaProvincial Valencia
Alicante
C.A. Soria C.A. Salamanca y C.Gral. Castelién Bancaja
C.A. Salamanca Soria
1992 C.A. Alicante y C.A. Mediterrdneo
Valencia 54
C.A. Albacete C.A.Castilla-La
C.A.CuencayC.Real Mancha
C.A. Toledo
1993 C.A. Jerez C.A. San Fernando
C.A. Sagunto Bancaja 52
1994 52
1995 C.Prov. Cérdoba C.A.Cérdoba 51
1996 51

supuso un descenso del 25 por ciento de las
cajas que existian a finales de 1989. Conside-
rando en conjunto todas estas transformacio-
nes en las distintas entidades se constata un
nuevo mapa del sector del ahorro en Espaia.
Quizas falten aln algunas fusiones, pero de lo
acontecido hasta ahora, parece extraerse la

idea de que se impone un cierto modelo regio-
nal de cajas de ahorros que presenta diversas
matizaciones segun la comunidad auténoma
que se analice.

Como se ha reducido el niumero de entida-
desy, simultaneamente, ha aumentado el volu-
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CUADRO NUM. 3

COMPOSICION DEL NEGOCIO DE LAS CAJAS POR SECTORES

(En porcentajes)

1977

1985

1990

1996

Activo

Pasivo

Activo

Pasivo Activo

Pasivo

Activo

Pasivo

Sistema Crediticio.......cceemerinsrncns 18,21 6,64 25,46
Sector PADHCO......cvvrvereererriniecienienne 2,97 2,89 20,77
Sector Privado ... 74,06 86,56 43,36
0,02 1,52 0,56

4,75 2,39 9,84

100,00 100,00 100,00

5,76 24,71 593 18,77 9,58
41 24,14 4,19 22,57 2,27
76,16 42,67 72,10 46,66 73,43
2,04 1,63 2,75 5,73 311
11,93 9,85 15,03 6,27 11,61
100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Fuente: Banco de Espafia.

men de actividad financiera de este sector, el
crecimiento del tamafio medio de las cajas de
ahorros espafiolas ha sido espectacular. En
1977 una caja media tenfa una actividad de
152 millones de pesetas mientras que en 1996
llega a 861, es decir, el tamafio de la caja
"representativa" ha crecido un 466 por ciento.
Lo mismo ocurre con el nimero de oficinas y el
nimero de empleados; hace 20 ahos existia
una media de 99 (504) oficinas (empleados)
por entidad vy, hoy dia, ya poseen 315 (1.713),
esto es, en las dos ultimas décadas la calidad
de atencién al publico que proporcionan las
cajas de ahorros espafiolas ha aumentado sig-
nificativamente, ya que al ofrecer un mayor
nimero de sucursales y de empleados dismi-
nuyen los costes y las molestias en los que
incurren los clientes cuando necesitan acudir a
su entidad financiera.

Los datos del cuadro nim. 3 muestran los
cambios que se han registrado en la compo-
sicién de la actividad financiera de las cajas,
estructurado por un criterio sectorial. Se
aprecia una distribucion dispar del crédito in-
terno respecto a los sectores publico y priva-
do. Mientras que en 1977 la financiacién de
estos sectores representaba el 3 y 74 por
ciento de los activos {otales, los porcentajes
correspondientes a 1996 han pasado a ser
del 23 y 47 por ciento, respectivamente, es
decir, se evidencia una neta y creciente ab-
sorcion de recursos por parte del sector pu-
blico.

Otro hecho destacable es la magnitud del
crédito mantenido por las cajas con el sistema
crediticio, cuyo saldo ha representado porcen-
tajes préoximos o superiores al 20 por ciento de
sus activos totales, siempre con una posicidn
oferente de fondos en el mercado interbanca-
rio. Las operaciones, tanto activas como pasi-
vas, de las cajas con no residentes, contempla-

das en el conjunto de su negocio, tienen toda-
via un reducido peso, aun cuando haya crecido
en los ultimos afios.

Pasando a la importancia relativa que las
cajas de ahorros tienen frente a la banca priva-
da y las cooperativas de crédito se constata
que se ha producido un considerable creci-
miento del peso especifico de las cajas en el
sistema crediticio espafiol en detrimento de la
banca. Es preciso tener en cuenta que las ca-
jas son entidades eminentemente captadoras
de recursos, financiando sus inversiones credi-
ticias con depdsitos de clienies, en tanto que
los bancos basicamente conceden créditos a
sus clientes con una mayor financiacién en el
mercado interbancario. En el grafico nim. 1 se
muestra la evolucion en los ultimos afios de
distintas partidas del balance para el conjunto
del SBE.

La tasa de crecimiento de todas las va-
riables consideradas (inversiones totales,
volumen de crédito, cantidad de recursos
ajenos y, muy especialmente, depositos de
los otros residentes) es muy superior en las.
cajas que en los demas grupos instituciona-
les del sistema crediticio espafol, por lo
que su cuota de mercado ha aumentado
continuamente a lo largo de las dos tltimas
décadas en torno a los 20 puntos porcen-
tuales. Por su parte, las cooperativas de
crédito se han mantenido siempre en un
nivel reducido de importancia o peso relati-
vo que nunca ha superado el 7 por ciento
del mercado nacional, aun cuando en algu-
nos mercados geograficos concretos tienen
una mayor relevancia.

Por el lado del pasivo las cajas llegan inclu-
S0 a superar a la banca alcanzando la barrera
del 50 por ciento, si bien esta afirmacion debe
ser matizada. En efecto, en los ultimos anos,
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como consecuencia de la menor rentabilidad
producida por los depdsitos frente a los fondos
de inversion, muchos clientes han encaminado
sus ahorros a inversiones mas rentables que
quedan fuera de los depdsitos de otros secto-
res residentes. En este sentido, es conocido
que los bancos poseen una cuota superior a la
mitad del mercado, si bien en el titimo ejercicio
su crecimiento ha sido inferior al experimenta-
do por las cajas.
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5. Rentabilidad, eficiencia y solvencia

Analizada la evolucién de las cuotas de
mercado y estructura de negocio de las cajas
de ahorros espafiolas, parece oportuno com-
probar cémo las transformaciones que han ex-
perimentado estas entidades financieras se
han reflejado en sus cuentas de resultados asi
como en algunos de sus principales indicado-
res economico—financieros. Para realizar este
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CUADRO NUM. 4 )
PRINCIPALES COMPONENTES DE LA CUENTA DE RESULTADOS DE LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS
(1977, 1987, 1996)

1977 1987 1996
mm. Porcentaje ATM mm. Porcentaje ATM m.m. Porcentaje ATM

Productos financieros .......vreeermnnsercoresenssessisins 177,5 7,49 14424 10,57 3.356 8,52
Costes financieros .... -88,0 =3,71 ~730,3 -5,35 -2.164 -5,18
Margen de Intermediacion ... rcrrssnsencnns 89,5 3,78 7121 5,22 1.392 3,33
Otros productos ordinarios 56 0,23 30,1 0,22 281 0,67
Margen ordinario 95,1 4,01 7422 5,44 1.673 4,01
Gastos de explotacion -68,7 -2,90 4174 -3,06 -1.038 -2,49

— Gastos de personal —46,7 -1,97 2472 -1,81 -631 -1,51
Margen de explotacion 26,4 1,11 3248 2,38 635 1,52
Saneamiento de crédito y ofroS .....cvcvcrerecnnirnnirens -1,8 -0,07 ~1455 -1,07 -198 -0,47
Resultados antes de iMpUEstOs.......oucrineiinniniens 246 1,04 179,3 1,31 437 1,05
Pro-memoria: Activos Totales Medios (ATM) ............. 2.369,8 100,00 13.643,2 100,00 41.760 100,00

Fuente: Banco de Espana y Fundacién de las Cajas de Ahorros.

ejercicio se han tomado tres afios indicativos,
1977, 1987 y 1996.

La evolucion de la estructura de la cuenta
de resultados de las cajas espafiolas en los
Gltimos veinte afos pone de relieve que han
existido dos periodos diferenciados: el primero
que irfa desde 1977 hasta finales de los afos
ochenta y el segundo que abarcaria fundamen-
talmente los afios noventa. Durante el primer
periodo, el margen de intermediacion (expresa-
do como porcentaje de Activos Totales Medios,
ATM) aumentd y el peso de los gastos de explo-
tacion y del saneamiento de crédito también
crecieron (véase cuadro nim. 4). Sin embargo,
durante la dltima década, como consecuencia
del reforzamiento de la competencia —prove-
niente de otras entidades de depdsito asi como
de los mercados financieros a consecuencia de
la desintermediacién— los margenes financie-
ros han disminuido sustancialmente: han pasa-
do de representar el 5,22 por ciento de los ATM
en 1987 al 3,33 por ciento en 1996. Las cajas
han respondido a esta presién sobre los pro-
ductos y costes financieros, reduciendo el peso
de los gastos de transformacion y del sanea-
miento de crédito e incrementando la importan-
cia de otras vias de ingresos, como las comi-
siones. Asi, los costes de explotacion han dis-
minuido desde el 3,06 por ciento de los ATM en
1987 al 2,49 en 1996. Por su parte, el sanea-
miento de crédito y otros ha caido, en el Ultimo
decenio desde el 1,07 al 0,47 por ciento de los
ATM. Los otros productos ordinarios han creci-
do desde el 0,22 al 0,67 por ciento desde 1987
hasta 1996. Esta evolucién de la estructura de
la cuenta de resultados ha permitido que, a
pesar de los importantes desafios competitivos

de los ultimos afos, las cajas espafolas han
logrado mantener sus beneficios antes de im-
puestos (como porcentaje de ATM) de 1996 al
nivel de 1977.

La evolucién de la cuenta de pérdidas y
ganancias de las cajas de ahorros espafiolas
durante los ultimos veinte afios revela las im-
portantes transformaciones que han tenido que
experimentar estas instituciones financieras:
se ha pasado de un marco operativo y geogra-
fico muy restringido y regulado-en el que com-
petia fundamentalmente a través del nivel de
servicio y que dio lugar, entre otras razones, a
la aparicion de una costosa red de oficinas, a
uno con plena libertad de movimientos para las
entidades financieras y con sintomas de madu-
rez del sistema financiero en su conjunto. Estos
signos de madurez aparecen reflejados -al
igual que en otros sectores financieros desa-
rrollados de nuestro entorno— en la fuerte re-
duccion de los margenes y en la creciente im-
portancia de la eficiencia productiva en los ser-
vicios financieros. La reduccién del peso de los
costes de explotacion —en particular, los de
personal— asi como el saneamiento de crédito
son los ejes fundamentales del proceso de bus-
queda de una mayor eficiencia. Este esfuerzo
se aprecia en la evolucién de los indicadores
de eficiencia y productividad para el sector de
cajas de ahorros.

Uno de los indicadores de eficiencia mas
aceptado y utilizado, el cociente "gastos de
explotacion/margen ordinario bruto", se ha re-
ducido para el conjunto de cajas de ahorros
espafiolas del 72,2 a 62,0 por ciento en el
periodo 1977-96 (véase cuadro num. 5). Este
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CUADRO NUM. 5
INDICADORES DE RENTABILIDAD, EFICIENCIA, PRODUCTIVIDAD Y SOLVENCIA DE LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS
(1977, 1987, 1996)

Rentabilidad sobre Recursos Propios Medios (Porcentaje}{1} ..c.cvvmrmninsconsconns

Gastos de explotacion/Margen ordinario (Porcentaje)

Gastos de personal por empleado{2)

Recursos ajenos por empleado(2) ........urrerecemrersnerimersmcssssssmesniserisnesrores

Cuentas de Capital/Activos Totales (Porcentaje)

1977 1987 1996
27,0 134 1,5
722 56,2 62,0
1.2 35 73
58,0 178,0 376,0
38 9,3 9,2

(1) Resultados antes de Impuestos/Cuentas de Capital (valor medio anual)

(2) Expresado en millones de pesetas. Se utiliza el nimero medio de empleados, obtenido como semisuma de diciembre de la fecha y diciembre

anterior.
Fuente: Banco de Espafia y Fundacion de las Cajas de Ahorros.

dato de 1996 esta situado en torno al 60 por
ciento, que es el nivel considerado normalmen-
te como aceptable por los analistas(8), y todo
ello en un contexio de fuerte reduccion de los
margenes. Por su parte, la productividad del
factor trabajo de las cajas de ahorros espafo-
las, medida por un indicador simple como "re-
cursos ajenos por empleado”, muestra que en
1977, un empleado medio gestionaba 59 millo-
nes de pesetas de recursos ajenos mientras en
1996 esa cifra se habia multiplicado por 6,4
hasta alcanzar 376 millones de pesetas. Los
gastos de personal por empleado se han multi-
plicado por 6,1 durante 1977--96 —un muiltiplo
similar al de la evolucién de la productividad en
términos de recursos ajenos—, pasando de 1,2
millones a 7,3 millones. En cualquier caso, hay
que sefalar que el indicador "recursos ajenos
por empleado” infravalora ia evolucién de la
productividad del factor trabajo ya que el perso-
nal de las cajas de ahorros gestiona muchos
mas productos, algunos de los cuales han in-
tensificado su presencia en el negocio de estas
entidades financieras en los Ultimos tiempos,
como son, por un lado, los créditos ~cuya cre-
ciente importancia relativa ya se ha comenta-
do—, y otro ofro, instrumentos de fuera de ba-
lance —fundamentalmente fondos de inversion
y productos de previsidn—. En suma, la evolu-
cién de la productividad aparente en las cajas
de ahorros espafiolas ha sido notable desde
1977. El impacto de la inversion en desarrollo e
innovacién tecnoldgico—financiera, tanto en
proceso de produccion como en producto, y en
mayor cualificacion del personal, explica, en
gran parte, el importante incremento de la pro-
ductividad y eficiencia en el sector de las cajas
de ahorros espafolas.

Como consecuencia fundamentalmente de
los buenos resultados del sector, la capitaliza-
cion y solvencia de las cajas de ahorros se ha
reforzado sustancialmente en el periodo consi-

derado. La introduccién de un coeficiente de
recursos propios basado en los riesgos de ac-
tivo en 1985y su reforma en 1993 para hacerse
eco del Acuerdo de Basilea y de las Directivas
Comunitarias en la materia, han supuesto un
desafio importante para unas entidades con un
limitado conjunto de instrumentos de capital(9).
E! cociente "Cuentas de capital/activos totales"
ha pasado del 3,8 en 1977 al 9,2 por ciento en
1996, lo que evidencia los mas que notables
esfuerzos de estas entidades por acrecentar su
grado de solvencia.

Por ultimo, es conveniente considerar la
rentabilidad sobre recursos propios, el indica-
dor de resultados con mayor significado para
los analistas, ya que sintetiza globalmente la
actuacion de las entidades financieras(10). La
tendencia al alza en la capitalizacién de las
cajas de ahorros parece haber afectado nega-
tivamente a su indicador de rentabilidad sobre
recursos propios en términos nominales —del
que es denominador—, ya que el cociente ha
dismunido desde el 27,0 al 11,5 por ciento en
el periodo 1977—1996. Sin embargo, para cual-
quier analisis comparativo de este indicador, es
oportuno operar en términos reales. Asi, si se
descuenta la tasa de inflacion en ambos afios,
es decir, si se calcula el citado indicador de
rentabilidad en términos reales, la evolucion
del mismo resulta favorable para el conjunto de
las cajas de ahorros. Con todo ello, se puede
concluir, como resumen de la evolucién del
conjunto de ratios economico—financieras, que
el sector ha tenido un buen comportamiento y
ha acrecentado su eficiencia y solvencia en un
marco financiero liberalizado.

6. El dividendo social

Las cajas de ahorros, al ser entidades sin
accionistas y de caracter social, repercuten a la
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comunidad una parte de los excedentes obte-
nidos en su gestién, mediante una amplia
gama de actividades orientadas a atender las
necesidades que la poblacion espafiola de-
manda en el ambito social y culiural. En este
tipo de entidades, la actividad financiera y la
actividad social, estan fuertemente implicadas
porque forman parte de un mismo modelo. La
obra social responde a una de sus finalidades
fundacionales mas importantes, en tanto que la
actividad financiera a través de su cuenta de
resultados, se convierte en la principal via de
financiacion de dicha tarea social. Para que sea
posible su realizacién, la parte del beneficio
que no se destina a reservas, revierte de nuevo
a la sociedad a través del llamado dividendo
social que es el principal rasgo diferenciador
con las demas entidades financieras, la banca
y las cooperativas.

Este caracter social de las cajas no sdlo se
desarrolla a través de su labor benéfica y cultu-
ral, sino que orienta la totalidad de sus actua-
ciones. Desde sus origenes la obra social ha
ido cambiando con el objetivo de complemen-
tar y no duplicar la actuacién de las distintas
Administraciones Publicas. Asi, ha ido evolu-
cionando desde una primera etapa benéfica en
sentido paternalista (desayunos y sopas a los
pobres, atencidn a nifios desnutridos, asisten-
cia sanitaria, est.), pasando por una larga eta-
pa benéfico—social (vacunacion, rehabilitacion
de mutilados, formacion de la mujer, etc.) hasta
llegar a la actual etapa socio—cultural, en la que
~con el actual nivel de desarrollo de nuestro
pais— cada vez se reducen mas las connotacio-
nes benéficas y tienden a predominar las obras
de acciodn relacionadas con salas de exposicio-
nes, bibliotecas, centros de cultura, educacién
medio ambiental, museos, centros deportivos,
etcétera.

En efecto, el predominio y fomento del divi-
dendo social cambia a partir de 1975, cuando
las autoridades econdmicas, preocupadas por
una mayor potenciacion de los recursos pro-
pios de las entidades de crédito, dictan medi-
das para acrecentar las dotaciones a reservas,
en perjuicio de la parte de los excedentes des-
tinados a financiar obras sociales(11). Este
cambio normativo provoco una desaceleracién
en el crecimiento de los recursos destinados a
la labor social asi como una modificacién de su
evolucién cualitativa, esto es, de la importancia
relativa que cada area social tenia en el total de
los recursos empleados.

A pesar de ello, el esfuerzo financiero que
se esconde iras los millares de centros socia-
les y actividades de la labor social, a lo largo de
las dos ultimas décadas de servicio a la comu-
nidad, puede apreciarse en el grafico nim. 2,
del que si sumamos los recursos destinados
desde 1977 hasta 1996 tenemos un total de
1.134.808 de millones de pesetas nominales
de 1996. Si se analiza conjuntamente esta cifra
con las de las cuantiosas dotaciones a reser-
vas que han efectuado las cajas, se pone de
manifiesto que el trade-—off "funcién social /
capitalizacién" se ha podido compatibilizar en
el sector en los dos ultimos decenios.

Ademas de la evolucién cuantitativa de los
recursos destinados al dividendo social se ob-
serva en la segunda parte del grafico una mo-
dificacién significativa en su gestion. Las cajas
de ahorros realizan sus tareas sociales funda-
mentalmente a través de obras propias puesto
que durante el periodo considerado mas del 80
por ciento se realiza en esta modalidad. Es a
partir de la década de los ochenta cuando se
utiliza también las obras en colaboracion, lle-
gando al 20 por ciento en 1996.

Se califican como obras propias aquellas
cuyo sostenimiento y administracién depende
por entero de las cajas, mientras que las obras
en colaboracién son aquellas que se realizan
con otras instituciones, mediante la aportacion
de bienes y servicios para el desarrollo de ac-
tividades en comun que, una vez puestas en
marcha, se desarrolla por otra entidad inde-
pendiente. Asimismo, auin subsiste el fondo so-
cial u obra ajena, que esta constituido por re-
cursos que, de modo excepcional, se siguen
destinando a atender compromisos de ayuda o
subvencién al gasto corriente de obras sociales
de otras instituciones. Por tanto, en un periodo
de disponibilidad limitada de recursos, parece
que la razdon del cambio en la gestidn se en-
cuentra en que la obra en colaboracidn propicia
un mayor control de los compromisos en térmi-
nos econdmicos sin perjuicio de su rentabilidad
social.

igualmente, en el citado grafico nim. 2 se
aprecia como a partir de la década de los se-
tenta el area cultural se ha convertido en la
parte mas importante de la obra social, muy
por delante de las restantes areas. Ha crecido
continuamente desde el 20 por ciento de 1977
hasta el 57 por ciento de 1990. Sin embargo,
esta tendencia alcista se ha interrumpido entre
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GRAFICO NUM. 2
EVOLUCION DEL DIVIDENDO SOCIAL, 1977-96

e

Recursos destinados a la obra social
(Millones pts. constantes)

1977 79

81

83 85 87

88 91 93 95

Clases de Obra Social

1977 1980 1985 1990 1996

0% >
1977 79 81 83 85 87 89 91 93 95

Fuenie; CECA.

e

1991 y 1993, estabilizandose en los ultimos
afos en el 46 por ciento, aproximadamente. La
expansion del area cultural ha provocado el
descenso en los recursos destinados al area
sanitaria y, especialmente, al area docente,
que pasa del 30 al 22 por ciento en estas dos
décadas. El drea asistencial se ha mantenido
constante en su participacién de recursos en
un nivel aproximado del 24 por ciento y conser-
va todavia una relativa importancia. Por su par-
te, el area de la investigacion, aun cuando si-
gue siendo la actividad que recibe menos re-
cursos de la obra social, ha experimentado una
evolucioén positiva y sostenida durante las dos
ultimas décadas, lo que pone de relieve el inte-
rés creciente de las cajas por este ambito de
actuacion.

Como conclusién, puede indicarse que la
evolucion, tanto cuantitativa como cualitativa,
del dividendo social pone de relieve la exist-
encia de una nueva etapa. La etapa anterior se
caracterizaba por recibir un tratamiento prefe-
rente del poder publico; que actuaba funda-
mentalmente en el campo docente, sanitario y
asistencial, sustituyendo en muchos casos al
Estado; que utilizaba predominantemente la
modalidad de obra propia, y cuyas actuaciones
acarreaban unos elevados gastos de manteni-
miento. La obra social actual cuenta con una
financiacion méas ajustada por la politica de
potenciacion de los recursos propios; que ac-
tia prioritariamente en el ambito cultural; que
utiliza todavia, de forma preferente, la modali-
dad de obra propia, aunque la obra de colabo-
racion crece ano tras afio, y cuyas acciones
sociales suponen un mayor control de los gas-
tos de mantenimiento.

Sin duda, esta actividad inherente a las
cajas de ahorros espafiolas debe continuar
porque, en su nueva etapa, la obra cultural ha
venido a cubrir por parte de las cajas una cre-
ciente y manifiesta demanda de la sociedad,
hasta hace muy poco tiempo de dificil cobertu-
ra por otras instituciones en numerosas ciuda-
des y pueblos. Esta labor social tiene una im-
portante capacidad de proyeccion y ejerce un
gran efecto multiplicador en la sociedad, por lo
que las cajas se esfuerzan continuamente en
hacerla accesible a todos los estratos sociales.
Otro motivo de expansién es el de que no en-
trana excesivos costes de mantenimiento que
puedan hipotecar la futura obra social y, ade-
mas, se la ha potenciado como via de accion
estratégica, que permite establecer programas
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puntuales en funcién de las posibilidades rea-
les de que dispongan en cada momento las
distintas cajas de ahorros espafiolas.

7. Los retos de futuro de las cajas de ahorros
espaiiolas

En las secciones anteriores se ha descrito
cémo las cajas de ahorros espafiolas constitu-
yen un conjunto de entidades financieras cuya
principal caracteristica en los dltimos afos ha
sido su espectacular crecimiento y su fuerte
ganancia de cuota de mercado, lo que unido a
su alto nivel de rentabilidad sobre recursos
propios, las sitla como grupo especialmente
competitivo dentro de nuestras fronteras. En
este ultimo apartado se desea indicar breve-
mente los retos que el futuro va a deparar a las
cajas en su actividad. Fundamentalmente, los
préximos ejercicios econémicos vienen marca-
dos por la adaptacion operativa y la creciente
competencia que se derivara de la Union Mo-
netaria Europea (UME) asi como por los cam-
bios que se estan produciendo en la distribu-
cién del ahorro de las familias(12).

En los proximos afos, las cuestiones de
indole operativa seran donde se manifestaran
las principales transformaciones. Las cajas de
ahorros se veran obligadas a incurrir en costes
importantes, derivados de las modificaciones
de sus sistemas contables e informaticos, de la
reorganizacion interna de sus departamentos,
de la preparacion del canje de los actuales
billetes y de los necesarios procesos de forma-
cién del personal y asesoramiento de clientes.
A pesar de las importancia de estos costes, los
problemas mas importantes para una adapta-
cién completa al euro se sitian en la disponibi-
lidad de capacidad de gestién necesaria para
disenar, coordinary controlar la introduccion de
esas dificultades en un plazo relativamente re-
ducido de tiempo. En el caso de las cajas de
ahorros espafolas, estos obstdculos estan
siendo identificados y solventados, en buena
parte, por la tarea de la Confederacion Espano-
la de Cajas de Ahorros. En cualquier caso, para
las entidades financieras de mediana y reduci-
da dimension —como es el caso de un buen
nimero de cajas de nuestro pais—, el esfuerzo
va a ser muy notable debido a que el impacto
del euro sobre ellas es relativamente mayor en
la medida en que los costes de adaptacion
tienen un importante componente fijo. Ante
este esfuerzo considerable, estas instituciones

de menor tamafio pueden verse incentivadas a
instrumentar, en un principio, solamente un
ajuste de adaptaciéon minimo, lo que podria
entrafiar riesgos significativos ya que otros
competidores de mayor dimensién podrian sa-
car ventaja por su mayor capacidad de ofrecer
productos y servicios en euros durante el pe-
riodo transitorio 1999-2002. Estos riesgos de
minimizar el ajuste se multiplicarian si el uso
del euro fuera extenso desde el primer momen-
to, tanto en mercados como en la actividad de
los agentes econémicos.

Asimismo, la UME supondra otros retos
competitivos. La previsible reduccion de los ti-
pos de interés, a consecuencia de ia moneda
Unica, puede dar lugar a nuevas disminuciones
de los margenes de las cajas de ahorros, al
menos, por dos vias. En primer lugar, como
resultados de la distinta velocidad de ajuste de
los tipos de interés de activo y de pasivo, sien-
do en el primer caso mas rapida que en el
segundo. Una parte sustancial de la caida ob-
servada en los margenes durante esta década
se ha debido a este factor. En segundo lugar,
cabe esperar que se produzca un considerable
volumen de renegociaciones de créditos que
fueron contratados con tipos de interés fijos
méas elevados. Asimismo, se pueden producir
revisiones en ciertas operaciones a tipos varia-
bles, en la medida en que se modifiquen o
desaparezcan los tipos de interés de referencia
designados en el contrato. En un contexto de
mayor competencia, estas revisiones podrian
dar lugar a menores margenes por operacion.
Por todo ello, el riesgo de tipos de interés va a
ser muy importante en los proximos afos. Las
cajas de ahorros espafiolas, con un peso con-
siderable de los créditos en su activo, deberan
estar muy atentas a la evolucién de este riesgo.
En cualquier caso, la disminuciéon de margenes
tiene un limite, por debajo del cual no es pru-
dente actuar, por lo que las cajas deberan fijar
margenes unitarios suficientes a sus operacio-
nes para garantizar plenamente la rentabilidad
y solvencia de sus entidades.

Por otro lado, cuando se compara el sector
de las cajas de ahorros espafiolas con el de la
totalidad de las entidades de crédito que se
integran en el resto de los paises comunitarios,
tenemos que su dimensién media es una de las
mayores, junto al de las entidades de Bélgica,
Reino Unido, Italia y Holanda. Respecto al gra-
do de concentracion se observa que es muy
similar al de ia media europea. Por lo tanto, no
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parece que en estas caracteristicas competiti-
vas existan desventajas apreciables. Sin em-
bargo, debe matizarse que si en lugar de la
dimension media se considera Unicamente el
de las cinco mayores entidades de cada pais,
se aprecia que el tamafo medio de las cajas
espafiolas quedan muy por debajo de el de las
cinco entidades mas grandes de paises tales
como Alemania, Francia, Reino Unido, Holanda
o ltalia. Por consiguiente, aunque parece que la
dimensién media del sector es adecuada para
el mercado espaiiol, no lo es tanto a la hora de
abordar el mercado internacional, para lo que
podria resultar aconsejable utilizar férmulas de
alianzas, de coordinaciéon o de fusién entre
entidades individuales(13).

En todo caso, y a la vista de la experiencia
del Mercado Unico, no parece probable que a
corto plazo el aumento de la competencia exte-
rior vaya a ser muy intenso, en gran parte,
debido a la existencia de una barrera de entra-
da en el segmento bancario minorista como es
la extensa y tupida red de oficinas de las enti-
dades de depdsito espafiolas. Sin embargo, a
medio plazo, esta red que, como se pudo com-
probar, genera unos costes de transformacion
elevados y que solamente se pueden mantener
en un contexto financiero de amplios marge-
nes, puede llegar a ser un obstaculo para al-
canzar una rentabilidad suficiente en un marco
futuro de mayor competencia. En consecuen-
cia, las cajas espafiolas tendran que reforzar
progresivamente —sin perder de vista sus ven-
tajas competitivas tradicionales— la importan-
cia de los nuevos canales de distribucion (caja
telefonica, electrénica, etc.) en detrimento de
la costosa red de sucursales, a la vez que
mejoran la productividad de sus recursos hu-
manos.

En lo referente a la composicién del ahorro
familiar, puede apreciarse como se ha produci-
do un importante trasvase de los depdsitos
tradicionales hacia los nuevos activos financie-
ros, especialmente productos de ahorro con un
alto componente de previsién o precaucion e
instrumentos que buscan una mayor rentabili-
dad financiero—fiscal. Los depdsitos ha pasado
de representar el 51.5 por ciento del total de
activos financieros en 1985 al 41.3 por ciento
diez anos después; mientras que los fondos de
inversidn ha experimentado un crecimiento es-
pectacular desde 1985, afho en el que no supo-
nian apenas el 0.5 por ciento, situdndose en

1995 en el 12 por ciento de los saldos financie-
ros familiares.

Las causas de estas transformaciones son
diversas. Las limitaciones que presenta el sis-
tema publico de previsién, agudizadas por la
necesidad de reduccidn del déficit puablico, ha-
cen que las familias vislumbren un futuro cada
vez mas incierto. Ademas, si se aflade un mar-
co laboral de mayor inseguridad, no es de ex-
traflar que se produzca un importante despla-
zamiento del ahorro hacia instrumentos a largo
plazo y hacia activos de cobertura. De esta
forma se explica, en gran medida, el incremen-
to de los fondos de pensiones, de los seguros
y parte del crecimiento de los fondos de inver-
sion.

Existen otros factores que ayudan a expli-
car el éxito de la inversion colectiva. Entre
ellos, destaca la consolidacién gradual de un
entorno de inflacion reducida y estable, la dis-
minucion de los tipos de interés y, muy espe-
cialmente, el tratamiento fiscal privilegiado de
este tipo de instrumentos financieros, que esta
generando distorsiones en el crecimiento de
los depdsitos y balances bancarios. Adicional-
mente, se observa que la cultura financiera y el
nivel competitivo del SBE estan aumentando
en los ultimos afos de modo que se esta con-
siguiendo un entorno de transformacion e inno-
vacion financiera, en linea a los de las principa-
les economias occidentales. En cualquier caso,
la confirmacion de estos cambios en las prefe-
rencias y en la composicion del ahorro de las
familias espafolas, lleva necesariamente a la
conclusion de que las cajas de ahorros espa-
fiolas tienen que continuar adaptandose a las
nuevas exigencias que marcaran los clientes y,
por ello, disefiar productos cada vez mas sofis-
ticados.

En suma, los riesgos del futuro son de
diversa naturaleza. A corto plazo, la adapta-
cién operativa a la moneda Unica es el princi-
pal reto. A mas largo plazo, la respuesta a las
exigencias de una base de clientes con cre-
ciente cultura financiera, el control de los
nuevos riesgos y la necesidad de alcanzar
mayores niveles de eficiencia aparecen como
las grandes cuestiones estratégicas. En todo
caso, las cajas de ahorros espafiolas parecen
encontrarse en una adecuada situacion de
partida para hacer frente a los desafios de los
préximos veinte afios.
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NOTAS

(1) Véanse los articulos publicados sobre cajas de ahorros
en Papeles de Economia Espafiola n® 46 (1991).

(2) Las cajas escandinavas también han experimentado
notables cambios en su naturaleza juridica en las dos ultimas
décadas, siendo el factor explicativo fundamental la deficiente
capitalizacion de estas entidades, que obligd a buscar nuevas
formas societarias que reforzaran los recursos propios de estas
entidades.

(8) Véase De la Hucha (1995) para un andlisis de la
reforma de las cajas de ahorros italianas.

(4) El acuerdo con Europay es un reciente exponente en
este contexto. Véase Ballesteros (1997).

(5) Véase, por ejemplo, CECA (1997) y Carb6 (1996).

(6) Sise desea profundizar en la evolucion de las cajas de
ahorros desde sus origenes puede consultarse Papeles de Eco-
nomia (1991).

(7) Recuérdese que el manejo de datos agregadbs puede
ocultar diversidad de situaciones y comportamientos individuales
o de colectivos menores, pero se piensa que el nivel agregado es
suficiente para destacar los aspectos generales y mas relevantes
del sector y su evolucién.

(8) Véase Molyneux, Altunbas y Gardener (1996, pags.
4-6).

(9) No obstante, ya se ha sefialado que en 1988 se auto-
rizé la emisién de cuotas participativas por parte de las cajas de
ahorros espafiolas, instrumento que, por diversas razones, no ha
cuajado en estas entidades hasta la fecha como alternativa para
incrementar sus recursos propios.

(10) Véase, por ejemplo, la revision de Sinkey (1992, pdg.
269).

(11) ElReal Decreto 1838/1975, el Real Decreto 502/1983
y la Ley 13/1985 sobre coeficientes de inversion, recursos pro-
pios y obligaciones de informacidn, llegan a establecer que las
cajas deben destinar a reservas o fondos de previsién un 50 por
ciento como minimo de sus excedentes liquidos.

(12) Véase CECA (1997) y Escriva et. al. (1997).

(13) En este sentido véase el reciente trabajo de Escriva
et. al. (1997, pag. 81).
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