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A referencia al sistema fi-

nanciero que aqui se reali-

za comprende los sectores
de bancos, cajas de ahorros y
cooperativas de crédito.

Por sectores, la participacion
en el sistema, por volumen de
activos utilizados, ha tenido la
composicion que refleja el cua-
dro n.° 1.

Si la participacion en el siste-
ma quedara referida al volumen
de depositos en pesetas de
clientes, la composicion hubiera
presentado las cifras del cuadro
namero 2.

De los cuadros nums. 1y 2 se
desprende la importancia cre-
ciente de las cajas de ahorros en
su participacion en el sistema fi-
nanciero, y la confirmacion
como estrella en sus financiacio-
nes de los depositos en pesetas
captados a la clientela.

Sin detrimento de los comen-
tarios especificos que se realiza-
ran para cada sector, es obliga-
da una referencia a la evolucion
de los principales indicadores del
sistema financiero tomado en su
conjunto.

La evolucién del volumen de
negocio y del margen de explo-
tacion ordinario habida en el sis-
tema financiero durante el Glti-
mo trienio responde a unas me-
dias de tasas de crecimiento del
14,21 por 100 y 14,60 por 100,
respectivamente.

El beneficio antes de impues-
tos, es decir, el resultante de in-
corporar algebraicamente al
margen de explotacién ordinario
los resultados atipicos a la ges-

tibn y las dotaciones y sanea-
mientos realizados ha tenido un
crecimiento medio del 25,05 por
100.

A tenor de lo expuesto, resul-
ta evidente un mayor crecimien-
to del beneficio, a partir de un
margen de explotacion que ha
progresado mucho mas modera-
damente, por los mayores resul-
tados atipicos y por las menores
necesidades de constitucion de
provisiones, al menos proporcio-
nalmente al volumen de nego-
cio. El cuadro n.° 3 muestra la
evolucion de las magnitudes co-
mentadas.

Las evoluciones descritas no
alcanzarian su maximo significa-
do si no fueran ponderadas con
el volumen medio de activos uti-
lizados durante el periodo. Por
ello, se ha incluido como refe-
rencia la expresion final de la
cascada de resultados en tasas
porcentuales sobre los activos
totales medios.

El comportamiento final del
margen de explotacion ordinario
depende del efecto conjunto en
la cuenta de pérdidas y ganan-
cias derivado de:

® El incremento del volumen
de negocio.

® Variaciones de las estructu-
ras internas de las aplicaciones y
recursos.

* Variaciones de los precios
de las aplicaciones, recursos y
gastos de explotacion.

Un analisis de la variacion
causal del margen de explota-
cion en este ultimo trienio des-

glosaria el efecto de la forma
que expresa el cuadro n.° 4.

Destaca el importante cambio
cualitativo en las causas de las
variaciones del margen de explo-
tacion. La tendencia decrecien-
te en la aportacion por el incre-
mento del volumen de negocio
y el deterioro, atenuado en 1986,
del diferencial de precios entre
las aplicaciones y recursos han
sido compensados con una me-
jora en la productividad del gas-
to y el efecto positivo derivado
de las mejoras en las estructuras
del balance.

En términos de beneficio an-
tes de impuestos, el cambio cua-
litativo es atin mas importante;
baste para ello calcular que en
1984 los resultados atipicos a la
gestion representaban el 11,90
por 100 de aquél y que este mis-
mo porcentaje se sitia en el
43,80 por 100 en 1986.

Las estructuras de balance y
sus precios de los tres Ultimos
ejercicios han tenido la evolu-
cion reflejada en el cuadro n.® 5.

Las causas de los cambios de
estructura de las aplicaciones
pueden resumirse en:

e Disminucion de la impor-
tancia de los coeficientes obliga-
torios, derivada de la adaptacion
a la baja de los niveles de cober-
tura, y reduccion de la base de
depositos computables por des-
lizamientos hacia figuras de
acreedores no computables (en
1985 el incremento se debe al
impacto pleno del coeficiente de
deuda a corto implantado duran-
te 1984).

* Comportamiento del crédi-
1o en pesetas, que, tras sucesi-
vas reducciones de su peso es-
tructural en el conjunto de las
aplicaciones, recupera el nivel
de 1984, aunque dista aun del
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42,37 por 100 que representaba
en 1983.

* Mayor presencia en los
mercados monetarios y de valo-
res de renta fija, donde recala
toda la liquidez excedentaria.

En cuanto a los recursos, no
se ha producido ninguna varia-
cion significativa de sus estruc-
turas, solo internamente altera-
da por la reduccion, incluso en
valores absolutos, de las opera-
ciones en divisas.

La tendencia a la baja de los ti-
pos de interés ha sido mas acu-
sada en el tipo medio de las apli-
caciones hasta el ejercicio de
1985; ello origind un proceso de
readaptacion del coste de las fi-
nanciaciones con plenos resulta-
dos en 1986, lo que ha permiti-
do recuperar la amplitud de mar-
genes a los mismos niveles de
1984.

Por ultimo, cabe senalar la re-
duccion y mantenimiento de la
tasa del gasto de explotacion
medida sobre activos totales
medios, consecuencia de las
medidas tomadas en materia de
productividad.

En los cuadros nims. 6, 9y 12
se exponen las estructuras de
balance y precios para cada uno
de los sectores financieros.

BANCOS

El comportamiento del sector
bancario en los tres Gltimos ejer-
cicios no ha tenido una linea de
continuidad; por ello, tratar de
resumirlo obliga a realizar un
corte temporal para referenciar
las principales variaciones.

Hasta el gjercicio de 1985, in-
clusive, se ha producido un es-
trechamiento paulatino del mar-
gen de intermediacion (diferen-
cial ponderado del precio de las

aplicaciones y recursos) como
consecuencia del empeoramien-
to de las estructuras del balance
y de la reduccion de los tipos de
interés.

El peso de los coeficientes
pas6 a representar el 19,41 por
100 de las aplicaciones en 1984,
cuando este mismo porcentaje
se situaba en el 14,64 por 100 en
1983. Este importante incremen-
to se debidé a la elevacion del
coeficiente de caja hasta el 18
por 100 en enero de 1984 y a la
implantacion del coeficiente de
deuda a corto, llamado de paga-
rés del Tesoro, a partir del 1 de
julio, lo que supuso destinar a su
cobertura el 12 por 100 de los
pasivos computables.

La debilidad de la demanda de
credito condujo a reducir su im-
portancia en el conjunto de las
aplicaciones en mas de un 11
por 100, pues de un peso estruc-
tural del 52,67 por 100 en 1983
se paso a un 41,62 por 100 en
1985, con el paralelo aumento
de liquidez excedentaria coloca-
da en los mercados monetarios.

Los hechos anteriores, ya de
por si suficientemente importan-
tes para provocar un deterioro
significativo en el rendimiento
global de las aplicaciones, se
vieron agravados por la progre-
siva reduccion de los tipos de in-
terés, tanto en el mercado exis-
tente del crédito como en los
mercados monetarios.

Basta para ello indicar el es-
trechamiento en el diferencial di-
recto no ponderado del precio
de la inversion y financiacion de
clientes (cuadro n.° 7).

Frente al deterioro global del
rendimiento de las aplicaciones
y el mantenimiento de las expec-
tativas de unos tipos de interés
a la baja, la Gnica alternativa a
corto plazo que amortiguara el

inevitable deterioro de margenes
era la implantacion de fuertes
medidas de choque. Tres medi-
das se pusieron rapidamente en
funcionamiento:

* Disminucion progresiva en
los tipos de interés ofertados en
la captacion de depositos.

.. A .

* Moderacion en el creci-

miento de los gastos de explo-
tacion.

® Realizacion de resultados
atipicos a la gestion, proceden-
tes en su mayoria de la realiza-
cion de plusvalias en operacio-
nes sobre titulos valores y de la
recuperacion de créditos que
previamente habian sido amor-
tizados.

Es evidente que la falta de al-
ternativas de inversion, junto a
la reduccion de tipos ofertados
por los depdsitos, derivaria en
un cambio de estrategia de la
banca. En efecto, se apostd por
el sostenimiento de la rentabili-
dad, sacrificando el crecimiento;
basta para ello comprobar la
evolucion de las series del cua-
dro namero 8.

Los resultados obtenidos con-
firman que las medidas funcio-
naron, y asi, en su conjunto,
permitieron un deterioro mode-
rado del margen de la explota-
cion ordinaria hasta el ejercicio
de 1985, y un crecimiento signi-
ficativo del beneficio antes de
impuestos.

Conocidos los resultados del
ejercicio 1986, bien se pudiera
calificar éste como un afio de
ajuste en cuanto al margen de la
explotacion se refiere y de bo-
nanza de los resultados atipicos
a la gestion.

El margen de intermediacion
quiebra la tendencia descenden-
te que se venia produciendo
hasta el ejercicio de 1985, y ello
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principalmente como conse-
cuencia de:

* Mejora en la estructura de
las aplicaciones.

* Recogida total de la cose-
cha derivada de los programas
de reduccion del coste de los de-
positos iniciados en 1985.

La disminucion del peso de los
coeficientes obligatorios en casi
un 3 por 100 del total de aplica-
ciones se debe a la reduccion de
los niveles de cobertura exigidos
por la normativa vigente, y es-
pecialmente a la reduccion de la
base computable para la deter-
minacion de los mencionados
coeficientes.

Esta reduccion de la base
computable ha sido posible por
el deslizamiento de cerca de 2 bi-
llones de depositos computables
hacia figuras de acreedores no
computables. Concretamente,
se han sustituido depositos a
plazo por cesiones temporales
de activos, es decir, se esta sus-
tituyendo la funcion intermedia-
dora clasica por la intermedia-
cion en la colocacion de activos
monetarios, principalmente pa-
garés del Tesoro.

La disminucion del peso espe-
cifico del credito hasta el ejerci-
cio de 1985, derivada del creci-
miento nulo o escasamente po-
sitivo, rompe su tendencia en
1986, con crecimiento del 15,46
por 100 sobre el ejercicio ante-
rior, ganando mas de un 3 por
100 en su importancia sobre el
activo total.

Aun a pesar de que el precio
del crédito libre sigue con ten-
dencia decreciente, habiendo
perdido mas del 1 por 100 en el
ejercicio, su efecto ha sido am-
pliamente compensado por la re-
duccion en el tipo medio de cap-
tacion de los recursos.

Estos hechos han sido los fac-
tores decisivos para la ruptura
en la tendencia del margen de
intermediacion antes apuntada.

La contencion, en términos
relativos, de los gastos de explo-
tacion hace que la mejora del
margen de intermediacion se
traslade integramente al margen
de explotacion ordinario, rom-
piéndose asimismo su anterior
tendencia negativa.

El ejercicio de 1986 se recor-
dara seguramente por la bonan-
za recogida en operaciones so-
bre titulos valores, al realizar
plusvalias originadas por la esca-
lada de los indices bursatiles.

El crecimiento de los resulta-
dos atipicos sobre el ejercicio
anterior ha sido del 274 por 100,
alcanzando una cifra superior a
106.000 millones, equivalente al
46,16 por 100 del resultado con-
table.

Por ultimo, el capitulo de sa-
neamientos y provisiones, tras
un ciclo de tendencia decrecien-
te en términos relativos y de
poca variacion en términos ab-
solutos, tiene un alza significati-
va en ambos términos. Ello es
debido al fuerte incremento de
las dotaciones al fondo de pen-
siones y de saneamientos ex-
traordinarios exigidos por deter-
minadas situaciones especificas.

CAJAS DE AHORROS

Como era de esperar, el com-
portamiento de las cajas de
ahorros en el dltimo trienio, en
cuanto al resultado final de los
indicadores de rentabilidad, no
podia diferir mucho de los obte-
nidos por los bancos.

Aun siendo sus margenes ma-
yores, su tendencia ha sido muy
similar: estrechamiento hasta el

ejercicio de 1985 y ensanche en
1986.

Esta similitud de tendencias es
debida principalmente a la de-
pendencia del sistema financie-
ro del comportamiento de tipos
de interés, ajeno en buena me-
dida a las decisiones de gestion.

Sin embargo, el comporta-
miento de los bancos no es ex-
trapolable a las cajas de ahorros,
ni por la evolucién de sus estruc-
turas ni por la composicion de
sus resultados. Por ello, en vez
de entrar en una descripcion y
andlisis de las diferencias mas
importantes, es mas util referir-
se a las cajas de ahorros aten-
diendo a su propia personalidad
como entidad financiera.

La media de tasas de creci-
miento anual del volumen de ne-
gocio en el Gltimo trienio ha sido
del 18,78 por 100. Si bien su ten-
dencia es decreciente, no ha im-
pedido ganar cotas de mercado,
como anteriormente se ha re-
flejado.

Este crecimiento ha sido ver-
tebrado en depositos en pesetas
por el lado de las financiaciones
y en el crédito en pesetas por el
lado de las inversiones, lo que ha
contribuido a un mantenimiento
de las estructuras basicas del ba-
lance, al menos en lo que a de-
cisiones propias de gestion se
refiere.

Las variaciones en las estruc-
turas del balance se deben mas
a factores externos gue a cam-
bios de conducta en la gestion.

Las cajas de ahorros, histori-
camente, han soportado una ma-
yor presion de los coeficientes
obligatorios que la banca; ello
motivé que la introduccion del
coeficiente de deuda a corto y la
variacion del nivel de cobertura
(equiparado al de la banca) tu-
viera una repercusion mas ate-
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nuada en las estructuras de su
balance.

La pérdida de peso especifico
de los coeficientes en 1986 se
debe a la reduccion de los nive-
les de cobertura de acuerdo con
el proceso de ajuste de las dis-
posiciones vigentes. Ningan
efecto significativo es atribuible
a la captacion de financiacion no
computable, pues, como se ha
indicado anteriormente, el creci-
miento de las cajas esta verte-
brado en la funcion de interme-
diacién clasica.

El elevado crecimiento del vo-
lumen de negocio de las cajas no
siempre las ha permitido mante-
ner un crecimiento proporcional
de la inversion en clientes, lo
que las obliga a colocar los ex-
cedentes en los mercados mo-
netarios, originando una posi-
cibn creciente netamente pres-
tadora.

La amplitud del margen de in-
termediacion con que operan las
cajas hace pensar que en ellas
crecimiento y rentabilidad son
compatibles, aunque la rentabi-
lidad media del activo total esta
cada dia mas condicionada por
los tipos de interés de los mer-
cados monetarios, al aumentar
su presencia activa en cada ejer-
cicio.

Esta compatibilidad es posible
por:

¢ Financiacion mayoritaria a
través de depositos de clientes y
recursos sin coste, con poca
presencia del sistema crediticio.

e FElasticidad plena, capaci-
dad de reajuste del coste de la fi-
nanciacion a la variacion de los
tipos de interés de las aplica-
ciones.

Ante el estrechamiento del
margen de intermediacion en el
ejercicio de 1985, motivado por:

® Disminucion de la impor-
tancia del crédito en pesetas, al
ser su crecimiento (6,43 por 100)
menos que proporcional al cre-
cimiento del volumen de nego-
cio (18,65 por 100).

* Crecimiento de la importan-
cia del sistema crediticio, junto
a una caida de su rentabilidad
del 1,26 por 100.

Las cajas de ahorros en 1986,
con un crecimiento muy consi-
derable (14,82 por 100), han
dado plena respuesta a la caida
de tipos de interés de las aplica-
ciones con un reajuste del tipo
de su financiacion basica. Asi, el
tipo del diferencial directo no
ponderado, aun deteriorado en
1986, sigue siendo muy impor-
tante (cuadro n.° 10). Ello ha
permitido una recuperacion del
margen de intermediacion, que
no alcanza las tasas de 1984 ex-
clusivamente por la mayor im-
portancia de los mercados mo-
netarios en detrimento de la in-
version libre en clientes.

Desde 1983 la tasa de gastos
de explotacion sobre el volumen
total de activos presentaba una
tendencia a la baja como conse-
cuencia de un aumento de la
productividad, al crecer en ma-
yor proporcion el volumen de
negocio que los gastos incurri-
dos (cuadro n.° 11).

En 1986 el crecimiento se ha
realizado con unos tipos de pro-
ductividad marginal decreciente.
Este hecho tiene especial impor-
tancia por cuanto que se produ-
ce en un periodo que aln se
puede calificar de fuerte expan-
sion de la actividad. Si, como
parece previsible, la tendencia
del crecimiento presentase sig-
nos claros de desaceleracion, in-
vertir la tendencia del gasto se-
guramente constituirda uno de
los principales objetivos de las
cajas de ahorros.

Por Gltimo, cabe destacar,
igual que en el sector bancario,
el importante aumento de resul-
tados atipicos a la gestion, deri-
vado de plusvalias realizadas en
operaciones sobre titulos valo-
res, y el importante aumento de
los saneamientos y provisiones,
derivado de las dotaciones a los
fondos de pensiones.

COOPERATIVAS
DE CREDITO

Durante los tres Ultimos afos
una parte importante del sector
esta atravesando diversos pro-
blemas de solvencia que han
dado lugar a planes de sanea-
miento, integracion en la oOrbita
de otras entidades solventes, et-
cétera. Por ello, un analisis ge-
neral del sector que no tuviera
en cuenta los efectos de las so-
luciones aportadas podria con-
ducir a apreciaciones incorrectas
y por tanto no deseadas.

Para completar la informacion
referida a los sectores del siste-
ma financiero, se ha incluido
también la estructura porcentual
del balance y precios correspon-
dientes a las cooperativas de
crédito.
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CUADRO N.° 1

PARTICIPACION EN EL VOLUMEN DE ACTIVOS TOTALES
T e Mt T e A s L i e PGB0 |

1984 1985 1986
Importe % Importe % Importe %
Bancos .iiusisessniniiiasessnssnn: 22.760 70 25.472 69 26.948 67
x| T Mo [T ] T o - — 8.796 Vg 10.437 28 11.984 30
Cooperativas de crédito ..........cc.evveees 923 3 1.055 3 1.275 3
Total o imp s 32.479 100 36.964 100 40.207 100

Nota: Importes medios en miles de millones.

CUADRO N.° 2

PARTICIPACION EN EL VOLUMEN DE DEPOSITOS EN PESETAS

1984 1985 1986
Importe % importe % Importe %
BANCOS ... ovnesimsismensmsmmsnnmme mmdiiiissns 12.379 61 13.603 59 14.226 57
Cajas de BhoMDS .. vomossimmmne s s snsammssins 7.188 35 8.694 38 9.852 39
Cooperativas de crédito ........cc.......... 732 4 847 3 1.011 4
0 | S 20.299 100 23.044 100 25.089 100
Nota: Importes medios en miles de millones.
CUADRO N.° 3

EVOLUCION DE LOS ACTIVOS TOTALES Y MARGENES DE RESULTADOS
R S SRR W WO SER TR L e i B
1984 1985 1986
Importe %A %ATM  Importe % A %ATM  Importe % A %ATM

ACTIVOS TOTALES MEDIOS 32.479 20,04 100 36.964 13,81 100 40.207 8,77 100

MARGEN EXPLOTACION .... 588 15,62 1,81 632 7,49 1,71 764 20,80 1,90
+ Resultados atipicos ...... 30 57,32 0,09 75 249,44 0,20 166 213,33 0,40
— Saneamientos y provisio-

1= PO G . Y 366 9,62 1.12 382 4,40 1,03 551 44 24 1.36

BENEFICIO ANTES DE IM-

PUESTIOS et ooame.: 252 29,75 0,77 325 28,84 0,87 379 16,56 0,94

Nota: Importes en miles de millones.
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CUADRO N.° 4
VARIACION CAUSAL DEL MARGEN DE EXPLOTACION
R e e et SRR

1984-1983 1985-1984 1986-1985 i

Incremento volumen de negocio ........ 102 81 56
Variacién estructuras internas ............ —112 22 113
Variaciones de precios: .................... 89 —59 —37

— Aplicaciones recursos ................ 22 — 100 —28

— Gastos de explotacién ............... 67 41 —9
VARIACION DEL MARGEN .............. 79 44 132
Nota: Importes en miles de millones.

CUADRO N.° b

SISTEMA FINANCIERO

1984 1985 1986

Peso Precio Peso Precio Peso Precio
Coeficientes obligatorios ................... 25,64 10,25 27,52 9,83 25,00 9,05
Inversion libre clientes ..........c...c....... 42,41 15,36 38,61 14,56 39,52 13,74
— Crédito en pesetas ................... 36,80 15,96 33,99 15,22 36,31 14,22
— Crétlito en diVISES .ovnseieg 5,60 11 .37 4,62 9,74 321 8,41
Inversion sistema crediticio ............... 20,85 11,54 2.7 10,04 24,93 9,30
— Cuentas en pesetas .................. 11,81 12,1 13,68 10,81 17,01 10,26
— Cuentas en divisas ........cccevvvnnen 9,04 10,80 9,23 8,90 7.91 7.24
Cartera de valores libre ..................... 3,96 7,45 4,60 8,26 5,31 9,04

Aplicaciones no rentables ................. 712 - 6,34 — 5,21 —
Total aplicaciones ...................... 100,00 11,84 100,00 11,01 100,00 10,50
Fianciaeion clientes .. vuammeesiiiai. 67,68 7,95 67,41 7,30 66,54 6,30
— Acreedores en pesetas ......... 62,50 7,82 62,34 7,26 62,43 6,30
— Acreedores en divisas ............... 5,18 9,58 5,06 7.7 4.1 6,31
Financiacién sistema crediticio ........... 20,63 10,50 20,70 9,54 21,20 9,34
— Cuentas en pesetas .................. 12,05 10,47 1273 10,08 15,04 10,24
— Cuentas en divisas ................... 8,58 10,54 7.96 8,68 6,16 716

Recursos sin coste .............cccccvvenen.. 11,67 - 11,88 - 12,24 —
Total recursos ..............cccveene.. 100,00 7.65 100,00 6,89 100,00 6,18
Margen intermediacion ..................... — 4,29 - 4.1 - 4,32
— Otros productos-costes ............. - 0,60 - 0,57 - 0,57
Margen ordinane s....cniviviiin.. .. — 4,89 —_ 4,68 - 4,89
— Gastos de explotacion ............... - 307 — 2,97 - 2,98
Margen de explotacion ..................... — 1,81 — 1.71 — 1,90
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Coeficientes obligatorios ...................
Inversion libre clientes ......................
— Crédito en pesetas ............cc.....
— Crédito en divisas .........cocceveenees
Inversion sistema crediticio ...............
— Cuentas en pesetas ..................
— Cuentas en divisSas ........c.oevvennen
Cartera de valores libre .....................
Aplicaciones no rentables .................
Total aplicaciones ......................

Financiacion clientes ........................
— Acreedores en pesetas ..............
— Acreedores en divisas ...............

Financiacion sistema crediticio ...........
— Cuentas en pesetas ..................
— Cuentas en divisas .....c.c..cceeunnn.

Recursos Sin COSIE .......ccceveevverennnnnns

7)1 01 =1 BTl U oL ——————

Margen intermediacion .....................
— Otros productos-costes .............
Margen ordinario ..............ccccooviueninn
— Gastos de explotacion ...............
Margen de explotacion ..........cc..ceeinie
— Resultados atipicos . PO
— Saneamientos y prowsnones .......
Beneficio antes de impuestos ............

CUADRO N.° 6
BANCOS
1984 1985 1986

Peso Precio Peso Precio Peso Precio
19,41 9,28 20,45 9,08 17,64 8,20
45,24 15,60 41,62 14,43 43,07 13,62
37,68 16,42 35,29 15,26 38,52 14,23
7,56 11,47 6,33 9,83 4,55 8,46
24,02 11,38 26,45 9,78 28,52 8,87
11,47 11,94 13,48 10,57 17.41 9,87
12,55 10,87 12,97 8,96 11,10 7,30
5,00 7.51 5,95 8,26 6,36 8,84

6,29 — 5,51 — 4,38 -
100,00 11,97 100,00 10,95 100,00 10,41
61,64 8,61 60,17 7,57 58,72 6,44
54,39 8,47 53,01 7.54 52,78 6,45
7.24 9,66 7.16 7.78 5,93 6,32
26,53 10,51 27,75 9,62 28,66 9,41
14,88 10,45 16,76 10,21 20,16 10,33
11,65 10,59 10,98 8,72 8,50 T22

11,82 —- 12,06 — 12,60 -
100,00 8,09 100,00 7,23 100,00 6,48
— 3,87 — 3,72 — 3,93
— 0,78 - 0,73 — 0,75
— 4,66 — 4,45 — 4,68
— 2,93 — 2,84 — 2,84
— 1,72 — 1,61 — 1,83
- 0,03 - 0,15 - 0,39
— 1,14 — 1,01 — 1,37
— 0,61 — 0,75 — 0,85

CUADRO N.° 7
BANCOS.
DIFERENCIAL INVERSION Y FINANCIACION DE CLIENTES

1983 1984 1985
Precio de la inversién ........... e 15,60 15,60 14,43
Precio de la financiacion ............ 8,39 8,61 7,57
Diferencial .......ccoeoeeeeieeicanennnn. 7.21 6,99 6,86
CUADRO N.” 8
EVOLUCION DEL ACTIVO T()(1I'EALO/Yll MARGEN DE EXPLOTACION
n %

1983 1984 1985 1986

Tasa de crecimiento del volumen de
NEQOCID immprsniin. 3 Tpaniinioe — 19,14 1.9 5,79

Margen de explotacion sobre ATM 1,80 1,72 1,61 1,83
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CUADRO N.° 9

CAJAS DE AHORROS
B e e e e R i T |

1984 1985 1986

Peso Precio Peso Precio Peso Precio
Coeficientes obligatorios ................... 41,85 11,33 44,20 10,55 40,62 9,84
Inversion libre clientes ...................... 36,33 14,69 32,48 14,86 32,50 14,05
— Crédito en pesetas ................... 35,19 14,85 31,67 15,05 31,96 14,16
— Crédito en divisas .........ccccevenen.. 1,13 9,73 0,90 8,32 0,53 7,46
Inversion sistema crediticio ............... 11,55 12,11 13,57 10,86 16,65 10,54
— Cuentas en pesetas .................. 10,64 12,41 12,54 11,15 15,07 10,98
— Cuentas en divisas ................... 0,9 8,57 1,03 726 1,58 6,36
Cartera de valores libre .............c....... 1,46 6,47 1,60 7,659 3,33 9,80

Aplicaciones no rentables ................. 9,09 — 8,13 - 6,87 —
Total aplicaciones ..............c....... 100,00 11,54 100,00 11,09 100,00 10,65
Financiacion clientes .............c.......... 82,10 6,74 83,75 6,81 82,66 6,09
— Acreedores en pesetas .............. 8171 6,74 83,29 6,82 82,21 6,09
— Acreedores en divisas ............... 0,39 6,45 0,45 5,40 0,45 6,00
Financiacion sistema crediticio ........... 6,69 10,54 4,77 8,61 5,87 8,77
— Cuentas en pesetas .................. 514 10,81 3,38 8,85 4,33 9,58
— Cuentas en divisas ................... 1,54 9,64 1,38 8,04 1,54 6,51

Recursos sin COSte ...........ccceevvennns. 11,21 - 11,48 — 11,46 -
Total rBeUrSDs v 100,00 6,24 100,00 6,12 100,00 5,55
Margen intermediacién ..................... - 5,30 — 4,97 = 5,10
— Otros productos-costes ............. — 0,20 — 0,23 - 0,25
Margen ordinario ............................. - 5,50 — 5,20 - 5,35
— Gastos de explotacion ............... — 3.42 — 325 - 3,32
Margen de explotacion ...........c......... — 2,08 — 1,96 — 2,04
— Resultados atipicos ................... = 0.17 — 0,28 — 0,46
— Saneamientos y provisiones ....... — 1,16 - 1.12 - 1,44
Beneficio antes de impuestos ............ — 1,09 = 1,10 - 1,06

CUADRO N.° 10
CAJAS.
DIFERENCIAL INVERSION Y FINANCIACION DE CLIENTES

[l &  Beosstanssinen. = 5 it e il S Y
1983 1984 1985 1986

Rendimiento del crédito en pesetas 14,85 14,85 15,05 14,16
Coste de acreedores en pesetas .. 6,50 6,74 6,82 6,09
DIErefGial: . womimmssmesimain s i Senammise 8,35 8.1 8,23 8,07

CUADRO N.° 11
EVOLUCION DEL ACTIVO TOTAL Y GASTOS DE EXPLOTACION
{(En %)

L e o ]
1983 1984 1985 1986

Crecimiento del activo total ........ - 22,87 18,65 14,82
Crecimiento de los gastos .......... — 16,45 12,84 16,91
Tasa de gasto / activo total ....... 3,61 3,42 3,25 382
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CUADRO N.° 12

COOPERATIVAS DE CREDITO
[ T S e R S S

1984 1985 1986
Peso Precio Peso Precio Peso Precio
Coeficientes obligatorios ................... 27,62 177 33.35 112 33,73 9,69
Inversion libre clientes ..............c....... 30,37 14,31 26,56 15,95 30,52 14,63
— Crédito en pesetas ................... 30,37 14,31 26,56 15,95 30,62 14,63
— Crédito en divisas .........ocevveneenns — — — — — —
Inversion sistema crediticio ............... 31,21 12,83 29,59 12,08 26,67 11,86
— Cuentas en pesetas .................. 21,31 12,83 29,59 12,08 26,67 11,86
— Cuentas en divisSas ................... — - - - — -
Cartera de valores libre ..................... 1,97 11,24 17 14,63 1,90 11,13
Aplicaciones no rentables ................. 8,80 - 8,70 —_ 7,14 -
Total aplicaciones .............cc....... 100,00 11,82 100,00 11,98 100,00 11,1
Financiacion client€s .............cccceeuuu.n 79,37 7.61 80,56 7.48 80,30 6,43
— Acreedores en pesetas .............. 79,37 7.61 80,56 7.48 80,30 6,43
— Acreedores en divisas ............... - - — — — —
Financiacion sistema crediticio ........... 877 9,41 7,83 8,98 Ti5g 9,01
— Cuentas en pesetas .................. 8,22 9,41 7,83 8,98 7,52 9,01
— Cuentas en divisas ................... — — — - — —
Recursos Sin COStE .....c.vvvvnvnivnnnnnnnnn. 12.39 - 11,60 — 12,17 -
Total [ECUISOS: s 100,00 6,81 100,00 6,73 100,00 5,84
Margen intermediacion ..................... - 5,01 — h, 94 — 5,27
— Otros productos-costes ............. - 0.12 - 0,14 — 0,12
Margen ordinario ................ccc.c.ooo.... — 5,13 — 5,39 — 5,40
— Gastos de explotacion ............... — 3,64 — 3,63 — 31
Margen de explotacién ..................... — 1,48 — 1.6 — 2,08
— Resultados atipicos ......ccccceevnnens — 0,80 — 0,68 — 0,29
— Saneamientos y provisiones ....... — 0,44 — 0,66 — 0,712
Beneficio antes de impuestos ............ - 1,84 — 1,78 = 1,65
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