LOS RESULTADOS
DE LAS CAJAS DE AHORROS
EN 1989

En un nimero monografico dedicado al analisis del
sistema financiero espanol, el sector de las cajas de
ahorros resulta de obligada consideracion, pues no en
vano representa, en alicuotas ininterrumpidamente
crecientes con el paso del tiempo, mas del 40 por 100 de
su total dimension. El examen de este sector esencial se
efectua en el presente articulo de Jorge J. Pereira
Rodriguez, quien, a lo largo de su exposicion, analiza los
resultados obtenidos por las cajas de ahorros durante el
ultimo de los ejercicios cerrados, distinguiendo al efecto
entre los que pueden considerarse como derivados de su
actividad tipica y los que provienen de su actividad

atipica.

ASPECTOS GENERALES

NTES de entrar en el con-

tenido concreto de los re-

sultados obtenidos en el
ejercicio de 1989, resulta indis-
pensable definir con precision el
colectivo al que se refiere el ané-
lisis, pues no resulta infrecuente
que bajo la denominacion genée-
rica de sector de las cajas de aho-
rros se incluya alguna institucion
que no goza del estatuto especi-
fico de caja general de ahorros
popular instituido con ocasion de
su implantacion, o que se discuta
incluso acerca de la considera-
cién o no de alguna de las activi-
dades que les son propias.

Asi, en este estudio se contem-
plaran las Cajas de Ahorros Con-
federadas, sin comprender por
tanto a la Caja Postal de Ahorros.
Tampoco se integra en €l a la
Confederacion Espanola de Ca-
jas de Ahorros, que, pese a gozar
de tal estatuto en cuanto asocia-
cion nacional de todas ellas, tiene
una actividad netamente diferen-
ciada que, logicamente, se deriva
de las peculiares funciones aso-

ciativas y de servicio que legal-
mente tiene encomendadas. Por
ultimo, en este trabajo se con-
sidera la total actividad de las
entidades analizadas; esto es,
abarca consecuentemente a las
operaciones de seguros de aqué-
llas que, de forma tradicional, las
realizan.

Definido el &mbito institucional
que sera contemplado, cabe se-
guidamente comentar con bre-
vedad la metodologia seguida
para el andlisis de sus resultados,
que no sera otra que la habi-
tual cuenta escalar, elaborada
siguiendo los criterios estable-
cidos por el Banco de Espana,
si bien se distinguira, para una
mejor distribucion de aquéllos, en-
tre los que provienen de lo que
puede entenderse como activi-
dad tipica de toda entidad finan-
ciera y los que resultan de las
consideradas actividades atipicas
por ellas realizadas. Por ello, Ia
separacion entre una y otra rama
de actividad se efectuara segun
el esquema 1.

Para proceder al desglose en-

tre unas y otras, se parte de con-
siderar como actividad tipica todo
lo que es propio del negocio re-
gular de las entidades de crédito;
es decir, cuanto esta relacionado
con su actuacion en los distintos
mercados de intermediacion fi-
nanciera, y tanto en lo que a sus
operaciones activas como pasi-
vas se refiere.

Parte, en consecuencia, de mi-
norar los productos financieros
netos obtenidos de la actividad
intermediadora en el importe de
los costes de dicha naturaleza so-
portados en el desarrollo de la
misma, para adicionarle después
la cuantia neta de los otros pro-
ductos ordinarios conseguidos y
descontarle, finalmente, los cos-
tes de transformacion derivados
del negocio realizado. El exce-
dente asi alcanzado es lo que
puede considerarse como resul-
tado de la cuenta tipica.

Si bien seria facil definir la ac-
tividad atipica en sentido nega-
tivo, diciendo que es todo aquello
gue no se integra dentro de la
tipica, mayor complejidad encie-
rra resumir lo que se computa
como tal, pues comprende un nu-
cleo heterogéneo de actuaciones
residuales constituido primordial-
mente por operaciones de carac-
ter patrimonial, por la gestion de
los inmuebles en renta poseidos
y por determinadas explotacio-
nes no financieras, fundamental-
mente derivadas de la puesta en
marcha de su tradicional y pecu-
liar Obra Benéfico-Social.

La suma de los resultados de
ambas cuentas, una vez deduci-
das las dotaciones realizadas
para cubrir los compromisos con-
traidos con los empleados para
el complemento de sus fondos
de pensiones, es o que deter-
mina el excedente final del sector.
La razén de esta metodologia es-
triba en que, si bien conceptual-
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ESQUEMA 1
ESTRUCTURA DEL ANALISIS

PRODUCTOS FINANCIEROS
— SANEAMIENTO DEL CREDITO
— COSTES FINANCIEROS
= MARGEN NETO INTERMEDIACION
+ PRODUCTOS ORDINARIQS NETOS
= MARGEN ORDINARIC NETO
— GASTOS DE EXPLOTACION
= RESULTADO CUENTA TIPICA

RESULTADO CUENTA TIPICA
+ RESULTADO CUENTA ATIPICA
— DOT. FONDQ PENSIONES
= RESULTADO CONTABLE

DE LA CUENTA DE RESULTADOS

RDO. NETO DE ENAJENACIONES
— SANEAMIENTO DE VALORES
+ OTROS RESULTADOS (neto)
— OTROS SANEAMIENTOS

= RESULTADO CUENTA ATIPICA

RESULTADO CONTABLE
+ SANEAMIENTO DEL CREDITO
+ SANEAMIENTO DE VALORES
+ OTROS SANEAMIENTOS
+ AMORTIZACION DE INMOVILIZADO
+ DOT. FONDO PENSIONES

= GENERACION BRUTA DE FONDOS

mente cabe considerar tales do-
taciones como un coste mas de
personal, no es menos cierto que
la carga incorporada a cada ejer-
cicio debe limitarse consecuen-
temente a la periodificacion de
los compromisos devengados du-
rante su transcurso, y es sabido
que, fundamentalmente desde
1986, las cajas de ahorros estan
realizando un considerable es-
fuerzo para ponerse al dia en la
cobertura de los compromisos pa-
sados; por lo cual, el importe de

las dotaciones anuales excede en
gran medida del que en cada
caso le corresponderia al ejerci-
cio en cuestion. Por este motivo,
mientras las aportaciones a los
fondos de pensiones incluyan
una parte importante de servicios
pasados, se ha preferido no in-
corporarlas como un coste mas
de la actividad tipica y conside-
rarlas aisladamente para deter-
minar el resultado contable.

Por ultimo, junto al resultado

del ejercicio se contempla la ge-
neracion bruta de fondos durante
el mismo, ya que, al no estar in-
fluida por el juego de las mayores
0 menores provisiones y dotacio-
nes de todo tipo que puedan ser
exigidas por la autoridad mone-
taria o acordadas por los 6rganos
de gobierno de las cajas de aho-
rros, es un concepto mas amplio
y estable a la hora de realizar un
analisis temporal comparado.

De acuerdo con la metodolo-
gia expuesta, en el cuadro n.” 1
se recogen los distintos concep-
tos que integran la cuenta escalar
de resultados de las cajas de aho-
rros en el ejercicio de 1989 y en
los tres anteriores, expresados
tanto en miles de millones de pe-
setas como en porcentajes de in-
cremento respecto al afo ante-
rior. Por su parte, en el cuadro
numero 2 se contienen los mis-
mos conceptos, referidos a igual
periodo de tiempo, expresados,
en este caso, en relacion con el
balance medio de cada ejercicio
y en forma de tasas diferenciales
de porcentajes respecto al ejer-
cicio precedente.

CUENTA TIPICA
DE RESULTADOS

Partiendo de los datos conte-
nidos en los citados cuadros, en
el grafico 1 se muestra la estruc-
tura que presenta la cuenta tipica
de resultados de las cajas de aho-
rros en el ejercicio de 1989 y en
el anterior, representandose en
las dos figuras superiores los
componentes positivos que la in-
tegran y en las inferiores sus par-
tidas de coste.

Lo primero que destaca de su
examen es la escasisima propor-
cion que los ingresos derivados
del cobro de servicios a clientes
suponen respecto al total de los
productos obtenidos por las cajas
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CUADRO N 1

CAJAS DE AHORROS CONFEDERADAS. CUENTA ESCALAR DE RESULTADOS
s EASRES RRs isc <SS E B|

Productos financieros
Saneamiento del credito ..
Productos financieros netos
Costes financieros ... ..

Productos ordinarios netos .
Margen ordinario neto .
Otras dotaciones a fondos
Gastos de explotacion
Resultado cuenta tipica

P No £ W

Enajenacion de valores
Saneamiento de valores

Enajenaciones de inmuebles
Resultado neto enajenaciones
Otros conceptos (neto) .
Resultado cuenta atipica

Resultado cuenta tipica
Resultado cuenta atipica .
F. Pensiones y pensionistas
Resultado contable

Generacion bruta de fondos

(Resultado Contable + Saneamiento
Total + Dot. Fondo Pensiones +
Amortizaciones)

Balance promedio

Margen de intermediacion neto .

Operaciones netas con valores .
Enajenaciones activos financieros

Miles de millones de pesetas

Porcentajes de incremento

Dic 86 Dic. 87 Dic 88 Dic. 89 Dic. 87 Dic. 88 Dic. 89
1.254,6 14424 1.654.5 20215 14,97 1470 22.19
249 50.7 55,0 334 103,28 857 —39,36
1.229.7 13917 1.599,4 1.988,2 18,17 1493 2431
666,7 7303 864,5 1.134,2 9,53 1838 31,20
563.0 661.4 7350 854,0 17,49 1112 16,20
259 30,1 355 42,7 16,33 17.87 20,47
588.8 6915 7704 896.7 17.44 1141 16,39
46,8 36,2 314 410 —22,63 —1319 30,59
3676 4174 468.6 565.6 13,56 1226 20,69
1745 2379 2704 290,1 36,35 13,68 7,29
35,3 354 46,4 389 0,22 3125 —16,31
6,1 15.4 43 9.1 15378 —7192 109.54
29,2 20,0 421 298 —31.69 11091 —29,25
0.0 0.0 29 0.3 — — —88,63
46 88 155 16,7 93,37 76.13 1,18
33.8 28.8 60,5 458 —14,83 11037 —24,32
3.2 —1.7 126 172 —15210 —84485 36,92
37,0 27,1 731 63.0 —26,84 16990 —13,79
1745 2379 2704 2901 36.35 13,68 7.29
37.0 271 73.1 63,0 —26,84 16990 —13,79
113,2 856 2211 1413 —24,37 15823 —36,10
98,3 1793 122,4 2119 82,50 —31,76 73,10
319,6 4153 480,8 488,6 29,98 15,76 1,62
12.0143 136432 16.060,2 19.346.2 13,56 1772 20,46

de ahorros —un 2,1 por 100—, lo
que pone una vez mas de mani-
fiesto la escasa repercusion di-
recta a sus usuarios del coste de
buena parte de los servicios que
les son prestados, y que se asu-
men como un complemento mas
de las retribuciones satisfechas
a sus ahorros. De ahi que su con-
tribucién en términos de balan-
ce medio sea muy reducida, 0,22
puntos, menos de la tercera par-
te de lo que por este concepto
consiguen otras entidades finan-
cieras.

Los productos financieros de
las cajas de ahorros superaron
ligeramente en 1989 los dos bi-

llones de pesetas, con una tasa
de aumento sobre el afno anterior
del 22,19 por 100. Su crecimiento
fue, por tanto, algo mayor que el
de la actividad, por lo que se
elevo algo el porcentaje que re-
presentan en relacion con el ac-
tivo total medio, que se situd en
el 10,45 por 100, con un incre-
mento de 15 centésimas sobre
1988.

La subida del ratio no debe sor-
prender en modo alguno, pues
responde a las tendencias alcis-
tas que se produjeron en el mer-
cado en los tipos activos de inte-
rés como consecuencia de las
tensiones habidas en las variables

monetarias y, fundamentalmente,
de las limitaciones al crecimiento
del crédito al sector privado im-
puestas por la autoridad econd-
mica en el segundo semestre del
ano, y que todavia hoy perduran
con mayor rigidez.

Puede sorprender mas bien
que la subida haya sido tan re-
ducida (solo 15 centésimas, se-
gun se dijo), menor que la expe-
rimentada por otras instituciones
de crédito, pero la explicacion se
encuentra en que los distintos pla-
zos a los que financian unas y
otras sus inversiones se traducen
en una acomodacion mas o me-
nos rapida de sus ratios a las
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CUADRO N° 2

CAJAS DE AHORROS CONFEDERADAS. CUENTA ESCALAR DE RESULTADOS
I NG i A e o e e e T e R |

Porcentajes sobre balance medic Diferencia con ario antetior

Dic. 86 Dic. 87 Dic. 88 Dic. 89 Dic. 87 Dic. 88 Dic. 89
1. Productos financieros 10,44 10,57 10,30 10,45 043 —0.27 0.15
2. Saneamiento del crédito ......... 0,21 0,37 0,34 0,17 0,16 —0,03 —0,17
3. Productos financieros netos ... 10,24 10,20 996 10,28 —0,03 —0,24 0,32
4. Costes financieros ... ... . 555 585 5,38 5,86 —0,20 0,03 0.48
5. Margen de intermediacion neto. 4,69 4,85 458 4,41 0,16 —0,27 —0,16
6. Productos ordinarios netos .. 0,22 0,22 0,22 0,22 0,01 0,00 0,00
7. Margen ordinario neto ... 4,90 507 4,80 4,63 0,14 —0,27 —0.17
8. Otras dotaciones a fondos ... 0,39 027 0,20 0,21 —0,12 —0,07 0,02
9. Gastos de explotacion . 3,06 3,06 292 2,92 0,00 —0,14 0,01

10. Resultado cuenta tipica 1,45 1,74 1,68 1,50 0,29 —0,06 —0,18

11. Enajenacion de valores . : 0,29 0,26 0,29 0,20 —0.03 0,03 —0.,09

12. Saneamiento de valores ... ... .. 0,05 0,14 0,03 0,05 0,06 —0,09 0,02

13. Operaciones netas con valores ... 0,24 Q15 0,26 0,15 —0,10 0,12 —0.11

14. Enajenaciones activos financieros 0,00 0,00 0,02 0,00 0.00 0.02 —0,02

15. Enajenaciones de inmuebles ..... 0,04 0,06 0,10 0,09 0,03 0,03 —0,02

16. Resultado neto enajenaciones . . 0,28 0,21 0,38 0,24 —0,07 017 —0,14

17. Oftros conceptos (neto) ... 0,03 —0,01 0,08 0,09 —0,04 0,09 0,01

18. Resultado cuenta atipica ... 0,31 0,20 0,46 0,33 —0,11 0,26 —0,13

10. Resultado cuenta tipica ...... 1,45 1,74 1,68 1,50 0,29 —0.,06 —0,18

18. Resultado cuenta atipica ... 031 0,20 0,46 0,33 —0,11 0,26 —0,13

19. F. Pensiones y pensionistas ... . 094 0,63 1,38 0,78 —0.31 Q.75 —0.65

20. Resultado contable .. . 0,82 1,31 0,76 1,10 0,50 —0,55 0,33

21. Generacion bruta de fondos 2,66 3,04 299 253 0,38 —0,05 —0,47

. (Resuitado Contable + Saneamiento
Total + Dot. Fondo Pensiones +
Amortizaciones)

variaciones de los tipos de interés

Unicamente anadir, con refe- | cientes en los ultimos afios del

aplicados. Las cajas de ahorros,
concretamente, suelen otorgar
sus créditos —en buena parte
destinados a la financiacion de
la vivienda de sus impositores—
a plazos medios mas largos de
lo que es habitual en otras enti-
dades, por lo que una variacion
al alza de las tasas aplicadas a
las nuevas concesiones repercute
con menor intensidad y rapidez
sobre las proporciones que los
ingresos representan sobre el vo-
lumen de actividad, diluyendo,
consecuentemente, sus efectos
durante un periodo mas dilatado
de tiempo y pudiendo ocurrir
incluso que siga elevandose
cuando esté en marcha una pos-
terior caida de los precios.

rencia a los productos financieros
de las cajas de ahorros, que su
practica totalidad se deriva del
negocio efectuado en pesetas,
pues los procedentes de opera-
ciones nominadas en moneda ex-
tranjera continuan siendo una
parte muy poco importante, ya
que apenas suponen algo mas
de un 1 por 100 del total.

Trasladando el analisis a los
componentes de coste, una pri-
mera partida que cabe minorar
de los ingresos financieros, para
computarlos por sus importes ne-
tos, es la del saneamiento del cré-
dito, que, como se observa en
los cuadros y grafico resenados,
va exigiendo proporciones decre-

periodo considerado, debido no
solo a que cada vez son menores
los efectos derivados de la pro-
funda crisis empresarial sufrida
en Espana, sino tambien a que,
como consecuencia de ello, y ha-
bida cuenta de las fuertes dota-
ciones en este sentido efectuadas
en el pasado, ocurre ahora que
incluso puede disponerse de fon-
dos dotados en razon de activos
morosos que Se recuperan.

Son, légicamente, los costes fi-
nancieros los que suponen la
mayor parte de los gastos sopor-
tados en el negocio de interme-
diacion, mas de la mitad del total.
Su importe en 1989 fue de 1.134,2
miles de millones de pesetas, con
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GRAFICO 1
ESTRUCTURA DE LA CUENTA TIPICA

1988 1989

A =1030
E=979

O Ingresos financieros B Gastos de explotacion y
B Prod. ordinarios netos otras dotaciones
[0 Resultado tipico [ Costes financieros

Saneamiento del crédito
A = Porcentaje sobre Activo Total Medio
E — Porcentaje de Estructura
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una tasa de incremento sobre el
ano anterior del 31,2 por 100, por-
centaje superior no solo al del
crecimiento de la actividad, sino
también al de los productos fi-
nancieros, segun antes se indico.

Ello se traduce en que el ratio
que representa la proporcion de
los mismos sobre el balance me-
dio sube de 5,38 puntos en 1988
a 5,86 puntos en 1989, es decir,
casi medio punto de diferencia
entre ambos ejercicios.

Es razonable pensar que ese
aumento del ratio ocurrido a lo
largo del afio 1989, y que no se
habia producido en otros ante-
riores, fue debido a la intensifi-
cacion de la lucha por la capta-
cion del pasivo llevada a cabo en
el pasado ejercicio y, sobre todo,
a la denominada «guerra de las
supercuentas» que tuvo lugar a
partir de su ultimo trimestre.

Si bien parece que esa ma-
yor competencia no disminuyo
el ritmo de captacion de recursos
ajenos por parte de las cajas de
ahorros, que, por el contrario,
continuaron aumentando la cuo-
ta de mercado que en este am-
bito les corresponde, si es cierto
que forzé al alza la retribucion
de su pasivo, fundamentalmen-
te de alguna de sus modalidades,
como las cuentas corrientes
(cuyo tipo medio de remunera-
cion subid algo mas de medio
punto) y las cesiones temporales
de activo, que aumentaron en
1,34 puntos su tasa de coste.

De cualquier modo, no parece
que esa guerra de las supercuen-
tas haya afectado inicialmente
tanto a las cajas de ahorros como
a otras entidades financieras,
pues al centrarse hasta fechas re-
cientes en los depositos de ele-
vada cuantia, ya es sabido que
éstos son mas propios de la com-
petencia que de las cajas de aho-
rros, CUyOS recursos ajenos se

CUADRON'3

DESGLOSE DE LOS COSTES DE TRANSFORMACION
e T e NG e e W e g

Gastos del personal activo
Gastos generales
Contribuciones e impuestos ..
Contribucion al F.G.D.
Amortizaciones .. ..

TOTAL

1989 1988 Diferencia
1,76 1,74 0,02
0,84 0,83 0,01
0,03 0.04 —0,01
0.02 0,02 0,00
0,27 0,29 —0,02
2,92 292

constituyen basicamente por im-
posiciones de reducido saldo me-
dio. Ahora bien, al extenderse en
los momentos actuales la lucha
por la captacion del pasivo al sec-
tor de los pequenos ahorradores,
es presumible que tal circunstan-
cia se traduzca en una superior
incidencia sobre las cajas, pues
la reaccion que sin duda tendran
estas ante este fendmeno aca-
rreard, previsiblemente, un nuevo
e importante encarecimiento de
los recursos ajenos por ellas ges-
tionados.

Otra partida de gasto cierta-
mente importante en la cuenta
tipica de las cajas de ahorros es
la de los costes de transforma-
cion; pues, conjuntamente con
la de otras dotaciones a fondos
distintas de las destinadas a cu-
brir los compromisos de comple-
mentos de pensiones contraidos
con el personal, representan casi
un tercio de su total. Concreta-
mente, en 1989 los gastos de ex-
plotacion ascendieron a la cifra
de 565,6 miles de millones de pe-
setas, con un aumento del 20,69
por 100 sobre el gjercicio prece-
dente. En términos relativos, se
situan a un nivel similar al de un
ano antes —2,92 por 100 sobre
el balance medio—, si bien la in-
cidencia del tercer decimal, unida
al efecto del redondeo, se traduce
en una inapreciable subida, in-

ferior a la centésima de punto.
Lo importante, de todas formas,
como se insistira mas adelante,
es que se cambia la deseable ten-
dencia decreciente observada en
ejercicios precedentes.

Si se desglosan los costes de
transformacion —expresados en
porcentaje sobre el balance me-
dio— en los principales concep-
tos que los originan, se llega a la
distribucion, en los dos ultimos
anos considerados, que se re-
coge en el cuadro n.” 3.

Los gastos de personal son, na-
turalmente, los méas importantes,
pues suponen aproximadamente
las tres quintas partes del total
de los costes de transformacion.
La subida experimentada entre
ambos ejercicios se produjo en
la partida de otros gastos de per-
sonal —atencién meédica, ayuda
escolar, formacion y otros gastos
de caréacter social—, ya que, pese
a que la plantilla de las cajas de
ahorros crecio en 4.253 emplea-
dos a lo largo de 1989, y a que
se elevaron ligeramente las retri-
buciones satisfechas segiin con-
venio, tanto los sueldos y gratifi-
caciones como las cuotas pa-
tronales de la seguridad social
mantuvieron sus proporciones
respecto al afo anterior, por
cuanto sus variaciones se pro-
dujeron a igual ritmo que €l cre-
cimiento de la actividad.

122




GRAFICO 2
1984-1989
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Les siguen en importancia los
gastos generales, algo menos de
la mitad de aquéllos, que experi-
mentaron un alza inapreciable de
una centesima en 1989, compen-
sada por la analoga disminucion
que experimentd la rubrica de
contribuciones e impuestos. La
aportacion al Fondo de Garantia
de Depositos permanecio inalte-
rada durante el ejercicio, dentro
de su escasa entidad relativa, y

las amortizaciones cierran el epi-
grafe con un ligero descenso de
dos centésimas que compensa
la subida ocurrida en los otros
gastos de personal.

Para completar el analisis de
las partidas que componen la
cuenta tipica de resultados de las
cajas de ahorros, en el grafico 2
se muestra la evolucion de sus
principales conceptos desde el

ano 1984. Como en él se obser-
va, los ingresos financieros par-
ten de un nivel elevado —11,21
por 100—, coincidiendo con el
final de la época de altos tipos
de interés que se produjo en los
primeros anos de la década de
los ochenta. En los dos anos si-
guientes, se produce un des-
censo de casi ocho décimas en
el peso relativo de los mismos,
para, a partir de entonces, si-
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GRAFICO 3

MARGENES DE LA CUENTA TIPICA
(Porcentajes sobre balance medio)

gl
10
9
8
?
6
5
4
3
2
f
1988 1989
1. Productos financieros brutos ... 1030 1045
2. Saneamiento det crédito . ....... 034 017
3. Productos financieros netos ... 9% 1028

il

1989

1988 1989 1988 1989
4. Costes financieros .......... .. 538 58 7. Margen ordinarioneto ... ... ...... B 480 463
5. Margen nelo de intermediacion... 458 441 B Gastos de explotacion y otras dotaciones afondos. 312 313
6. Productos ordinarios netos .. ... 022 022 9 RESULTADO CUENTATIPICA ................ 168 150

tuarse en el entorno de los diez
puntos y medio, con pequenas
oscilaciones arriba y abajo en
cada uno de los Ultimos ejercicios
considerados.

Correlativamente con ese pe-
riodo de descenso de los tipos
de interés, los costes financieros
comienzan, asimismo, una ten-
dencia descendente en 1984,
hasta situarse en el nivel de 5,35
puntos en 1987, para luego subir
ligerisimamente —solo tres cen-
tesimas— el ano siguiente, y con-
cluir con un fuerte incremento
de casi medio punto, ya comen-
tado, en el ejercicio de 1989.

El saneamiento del crédito par-
te igualmente de niveles sustan-
ciales, mas de seis décimas de
punto, coincidiendo con los ul-
timos anos de la crisis economi-
ca padecida en Espana, y des-
ciende rapidamente hasta el 0,21
por 100 de 1986. Sufre un pe-
queno aumento de las dotacio-
nes dedicadas a tal fin en 1987
—mas como consecuencia del
endurecimiento de las medidas
impuestas en este sentido por la
autoridad monetaria que por un
verdadero rebrote de la morosi-
dad—, y a partir de ahi se reduce
en buena medida, pues, concre-
tamente en 1989, se situa a la

mitad de su nivel del ano ante-
rior.

Finalmente, los gastos de ex-
plotacion presentan un consi-
derable descenso de guince cen-
tésimas en 1985, para luego es-
tabilizarse en torno a ese nivel
durante tres anos. En 1988, las
cajas de ahorros consiguen re-
bajar la cota significativa de los
tres puntos en sus costes de
transformacion, dejandolos situa-
dos en el 2,92 por 100, propor-
cidén que se mantiene en 1989.

Combinando adecuadamente
las partidas positivas y negativas
gue componen la cuenta tipica
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GRAFICO 4
EVOLUCION DE MARGENES
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de resultados, se obtienen los dis-
tintos margenes que de ella re-
sultan, en la forma que se des-
cribe en el grafico 3.

Asi, descontando primeramen-
te de los productos financieros
obtenidos las dotaciones desti-
nadas al saneamiento del credito,
se obtienen los ingresos finan-
cieros netos, que en 1989 supu-
sieron un porcentaje del 10,28
por 100 sobre el balance medio
del ejercicio. Como puede obser-
varse, merced al buen compor-

tamiento experimentado por el sa-
neamiento del credito, la mejora
producida en los productos finan-
cieros netos respecto al ario an-
terior (32 centésimas) es bastante
superior a la anteriormente refle-
jada en relacion con sus importes
brutos (solo quince centésimas).

Restando seguidamente los cos-
tes financieros necesarios para
la retribucién de la financiacion
recibida para efectuar las in-
versiones correspondientes, se
llega al margen de intermedia-

cion neto, que fue de 4,41 puntos
en 1989, con un empecramiento
de diecisiete centésimas respecto
a 1988, debido a que el buen com-
portamiento resefado del sanea-
miento del crédito solo sirvio para
compensar en parte el mayor
aumento que se produjo en los
costes financiercs respecto a los
ingresos de tal naturaleza.

Como se apunto en un princi-
pio, la contribucion de los ingre-
sos procedentes del cobro de ser-
vicios a los clientes fue més bien
escasa —0,22 puntos— y estable,
por lo que el margen ordinario
neto quedo situado en el 4,63 por
100.

Por Gltimo, rebajando los cos-
tes de transformacion incurridos
en la realizacion de la actividad
intermediadora de las cajas de
ahorros, se alcanza el margen
neto de explotacion, o resultado
de la cuenta tipica, que fue justo
un punto y medio en 1989, con
una disminucion de dieciocho
centésimas sobre el ano anterior,
analoga a la que ya se venia arras-
trando en los margenes de inter-
mediacion y ordinario.

Con una perspectiva temporal
mas dilatada, en el grafico 4 se
muestran los distintos margenes
existentes en la cuenta tipica, des-
prendiéndose de él, como consi-
deraciones fundamentales: por
un lado, que tanto el de interme-
diacion como el ordinario pre-
sentan al final del periodo unos
niveles muy similares a los que
mantenian en 1984; en los anos
intermedios, se produce inicial-
mente un alza de estos margenes,
gue descienden mas tarde hasta
cotas similares a las del principio;
y por otro, que ambos margenes
llevan una evolucidn practica-
mente paralela, como consecuen-
cia de la estable —y también es-
casa— contribucion de los otros
productos ordinarios netos a su

determinacion.
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GRAFICO 6

EVOLUCION DE LA CUENTA ATIPICA
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El resultado de la cuenta tipica,
para terminar, parte de niveles re-
lativamente reducidos (1,25 y 1,21
puntos en 1984 y 1985, respecti-
vamente), como consecuencia de
los elevados gastos de explota-
cion entonces existentes. Sube
luego de forma bastante acusada,
hasta situarse en 1,74 puntos en
1987, debido al descenso ope-
rado en aquéllos, para finalmente
bajar un punto y medio en 1989
por causa del fuerte incremento
experimentado por los costes fi-
nancieros, mayor que el ocurrido
en los ingresos.

CUENTA ATIPICA
DE RESULTADOS

Siguiendo la definicion enun-
ciada al comienzo del trabajo, en
los cuadros objeto de comentario
y en el grafico 5 se contienen los
datos mas relevantes de la cuenta
atipica de resultados, asi como
su estructura.

Dentro del erratico comporta-
miento que, por sus propias ca-
racteristicas, tienen los conceptos
que la integran, en los dos ejer-
cicios contemplados, la principal

partida positiva que se observa
es la del conjunto de las enaje-
naciones patrimoniales, con las
que en 1989 se obtuvieron unas
plusvalias de 0,28 puntos en tér-
minos del activo total medio, por-
centaje, de cualquier modo, bas-
tante menor que el alcanzado un
ano antes, que fue superior en
trece centésimas. Su principal
componente son los incrementos
de valor derivados de la transmi-
sion de valores mobiliarios (0,20
puntos en 1989), cuyos importes
brutos deben ser minorados por
el unico apartado negativo de la
cuenta atipica, es decir, por las
dotaciones efectuadas al sanea-
miento de la cartera de valores,
que, aunque de escasa cuantia,
significaron 0,05 puntos en dicho
ano.

Los resultados provenientes de
las enajenaciones de activos fi-
nancieros son practicamente
inapreciables, por lo que son los
procedentes de la venta de in-
muebles los que, junto a los
anteriores, forman el nucleo de
este apartado. Concretamente,
en 1989 se obtuvieron por este
concepto ocho centésimas de
punto en relacién con el balance
medio.

La cuenta se completa con el
apartado relativo a otros concep-
tos, expresados por su importe
neto, en el que se recogen parti-
das diversas de reducida cuantia
(entre todas ellas, representaron
0,09 puntos en 1989), como pue-
den ser los rendimientos relativos
a los inmuebles en renta y los
excedentes resultantes de explo-
taciones diversas, fundamental-
mente relacionadas con la Obra
Benéfico-Social, entre otras.

Se llega, por tanto, a un resul-
tado final que, aunque en los
anos considerados es siempre po-
sitivo, no tiene por qué serlo siem-
pre, dado el caracter neto en el
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GRAFICO 8

EVOLUCION DEL RESULTADO CONTABLE
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tipica

gue se expresan sus componen-
tes. En 1989, las cajas de ahorros
obtuvieron en su cuenta atipi-
ca unos resultados aproximados
de 63.000 millones de pesetas,
lo que representd un tercio de
punto en términos del activo total
medio, proporcion que, aunque
reducida, no debe ser desdenada,
pues ayuda a cubrir las dotacio-
nes que deben realizarse y con-
tribuye a nutrir el excedente con-
table del ejercicio.

Aungue en el grafico 6 se mues-
tra la evolucion seguida por las
distintas rubricas que integran la
cuenta atipica, no parece nece-
sario un mayor comentario sobre
estas, dada la escasa entidad re-
lativa de todas ellas. Simplemente,
resaltar al respecto que, ademas,
tienen un marcado comporta-
miento erratico, como puede apre-
ciarse en el grafico, lo que motiva
que alguna de ellas cambie in-
cluso de signo segun los anos.

RESULTADO CONTABLE

Se llega asi, como final, al re-
sultado contable del ejercicio, de-
trayendo de la suma de los obte-
nidos en las cuentas tipica y
atipica el importe de lo destinado
a complementos de pensiones
del personal, conforme a la me-
todologia anteriormente rese-
nada.

El resultado contable del ejer-
cicio de 1989 alcanzo la cifra de
211.856 millones de pesetas, con
un incremento del 73,1 por 100
sobre el ano anterior. Como se
vera posteriormente —cuando se
realice la valoracion final de la
cuenta de resultados—, ese por-
centaje puede resultar enganoso
si se tienen en cuenta las circuns-
tancias de disminucion de las do-
taciones a provisiones de todo
tipo que lo propiciaron.

Como se indica en el gréafico 7,
la cuenta atipica de las cajas de
ahorros no es, desde luego, des-
denable, segun se anticipo, pues
aporta, segun |os ejercicios, en
torno a la quinta parte de los re-
sultados finalmente obtenidos.

Durante el periodo contem-
plado, son considerables las do-
taciones que anualmente debie-
ron efectuar las cajas de ahorros
para cubrir los compromisos de
complementos de pensiones con-
traidos con su personal, pues
coincide con la época en que la
autoridad monetaria reguld con
exigencia creciente su forma de
cobertura. Asi, el maximo de do-
taciones se alcanzo en 1988, por
un importe de unos 211.100 mi-
llones de pesetas, lo que supuso
un porcentaje del 1,38 por 100
sobre el balance medio.

El esfuerzo realizado hasta ese
ejercicio permitio rebajar consi-
derablemente la proporcion des-
tinada al fondo de pensiones en
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1989, que se situd en 0,73 puntos,
casi la mitad que un ano antes.
Con todo, se destinaron a esta
finalidad unos 141.300 millones,
cifra considerable con la que prac-
ticamente quedan cubiertos los
compromisos pasados contrai-
dos por este concepto.

La trascendencia de esas do-
taciones a fondos de pensiones
se reitera si en el citado grafico 7
se comprueba como absorben,
en 1988, casi los dos tercios de
los resultados conjuntos obte-
nidos en las cuentas tipica y
atipica, proporcion que, aunque
desciende algo, es también im-
portante en 1989, pues supone

las dos quintas partes del total.

Como ultimo comentario en
este ambito, en el grafico 8 se
describe la evolucion seguida por
los resultados parciales y totales
de las cajas de ahorros, asi como
la contribucidén que, con cargo a
éstos, realizaron a la cobertura
de sus fondos de pensiones para
el personal.

Del gréafico citado se des-
prende que los resultados, tanto
de la cuenta tipica como de la
atipica, siguen evoluciones mas
estables, e incluso compensato-
rias en algun ejercicio, por lo que
la erratica evolucion que se plan-
tea en el excedente final, a partir
del ejercicio de 1986, es producto
de las diferentes exigencias anua-

les en materia de fondos de pen-
siones.

GENERACION BRUTA
DE FONDOS

Son precisamente esas conti-
nuas oscilaciones del excedente
final, en funcion de los sanea-
mientos y provisiones de todo
tipo realizados, las que aconsejan
analizar una magnitud, como la
generacion bruta de fondos, que
por su composicion —resultado
contable, mas saneamiento to-
tal, mas dotaciones al fondo de
pensiones, mas amortizaciones—
estd exenta de las variaciones
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que, de forma discrecional o im-
puesta por la autoridad econo-
mica, se produzcan en las mis-
mas.

Segun se refleja en el grafico 9,
en el ultimo ejercicio no solo dis-
minuyo en términos relativos esta
magnitud, sino también su estruc-
tura. El importe bruto de los fon-
dos generados por las cajas de
ahorros en 1989 se acerco al me-
dio billon de pesetas, con una
tasa de crecimiento sobre el afio
anterior de tan solo el 1,62 por

100. Ello motivo que la propor-
cion que tales fondos represen-
tan en relacion con el balance
medio disminuyera en casi medio
punto, para quedar situada en el
2,53 por 100.

De sus componentes, las amor-
tizaciones y los saneamientos
mantienen porcentajes de estruc-
tura sin grandes cambios entre
los dos ejercicios considerados,
y es precisamente en el ambito
de los fondos de pensiones —y,
de forma complementaria, en el

resultado final— donde, una vez
mas, se aprecian las modificacio-
nes ocurridas. Asi, se observa de
nuevo como los fondos de pen-
siones absorbieron en 1988 casi
la mitad de los fondos generados
en el ejercicio, mientras que esa
proporcion se reduce a menos
de la tercera parte en 1989.

En un periodo mas largo de
tiempo, en el grafico 10 se ob-
serva como la generacion bruta
de fondos presenta en las cajas
de ahorros oscilaciones que ape-
nas sobrepasan el medio punto
sobre los activos totales medios,
alcanzandose las cotas mas ele-
vadas en los recientes ejercicios
de 1987 y 1988, con niveles pro-
ximos a los tres puntos porcen-
tuales. La proporcion desciende
casi medio punto en 1989, situan-
dose en el 2,53 por 100, debido
al impacto que sobre el resultado
de la cuenta tipica tuvo, funda-
mentalmente, el aumento expe-
rimentado por los costes finan-
cieros

VALORACION FINAL

Como resumen de todo lo
expuesto, y a modo de conclu-
sion, cabe afirmar que las cajas
de ahorros alcanzaron un resul-
tado satisfactorio durante el ejer-
cicio de 1989, como se com-
prueba cuando se analiza la
cuantia del excedente obtenido
(211.856 millones de pesetas), el
crecimiento que tuvo respecto
al afo anterior (un 73,1 por 100),
el ratio final alcanzado en rela-
cion con el balance medio (1,10
puntos) y, finalmente, el porcen-
taje de fondos brutos generados
durante el ejercicio respecto a
igual termino de referencia (2,53
puntos).

Con todo, cabe afirmar igual-
mente que, en conjunto, el re-
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sultado no fue tan bueno como
el de un afo antes o incluso
como el de 1987, por cuanto se
produce la evidente paradoja de
que, aun siendo el resultado final
un tercio de punto mas alto que
el de 1988, ello fue solo debido a
la menor exigencia de dotaciones
de todo tipo que, como quedo
indicado, fue preciso realizar,
pues, por el contrario, el resul-
tado de la cuenta tipica fue die-
ciocho centésimas menor, la con-
tribucion de la cuenta atipica fue
también mas baja (en otras trece
centésimas) y, por ultimo, resulté
asimismo inferior en casi medio
punto el porcentaje relativo de
los fondos brutos generados.

Del analisis efectuado de las
magnitudes que integran la cuen-
ta escalar de resultados de las
cajas de ahorros se desprenden
algunas cuestiones que merecen
una especial consideracion, y
que pueden esquematizarse en
las tres siguientes.

En primer término, debe ser
motivo de seria reflexion el rapido
encarecimiento que se esta ob-
servando en el coste de los re-
cursos gestionados por las enti-
dades financieras. El aumento de
la competencia existente para la
captacion del pasivo, disparado
a partir del ultimo trimestre del
pasado afio, cuando se desen-
cadeno la llamada «guerra de las
supercuentas», y potenciado en
fechas recientes con la intensifi-
cacion de la lucha por el ahorro
modesto, puede llegar a compro-
meter a aquellas entidades que
no sepan adaptarse a las nuevas
condiciones del mercado me-
diante la adecuada reconsidera-
cion de su estructura de actividad
y de sus niveles de crecimiento.

En segundo lugar, es igual-
mente digno de atencion el des-
censo que se esta produciendo
en los distintos margenes que re-

sultan de la cuenta escalar. En la
medida en que los ingresos fi-
nancieros no puedan crecer al
mismo ritmo que lo estan ha-
ciendo los costes de esa natura-
leza, se producira el inevitable
descenso del margen de inter-
mediacion. Y esa disminucion, no
por esperada —debido, asimis-
mo, al inevitable proceso de asi-
milacion con los gue son propios
de otros paises comunitarios—
es menos preocupante, en la me-
dida en que el cobro de servicios
o la reduccion de los costes de
transformacioén no puedan com-
pensarla adecuadamente.

Y es precisamente, como final,
la paralizacion en el ultimo ejer-
cicio de la tendencia descen-
dente de los gastos de explota-
cion de las cajas de ahorros un
nuevo aspecto de inevitable re-
flexion. Si los margenes dismi-
nuyen, lo cual constituye un fac-
tor unanimemente considerado
por cuantos se dedican a esta
materia, es evidente que, al me-
nos en parte, tal descenso solo
puede ser compensado con una
atenuacion de los costes de trans-
formacion soportados.

De cualquier modo, las cajas
de ahorros han venido demos-
trando, desde que se inicid en
1977 el proceso de liberalizacion
del sistema financiero, que saben
adaptarse perfectamente en su
actividad a esas mayores cotas
de libertad que sucesivamente se
van alcanzando, sin que se re-
sienta su dimension o la eficacia
con la que administran los recur-
s0s. Y es seguro que esa eficiente
conducta mantenida en el pa-
sado sabran igualmente conser-
varla en el dificil futuro que se
avecina.
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