EL PROCESO DE DIRECCION
EN LAS CAJAS DE AHORROS

El sector bancario espafol ha comenzado a reaccionar
con cierta anticipacion a los cambios previsibles ante la
creacion del mercado Unico a principios de 1993. Es éste
un proceso de transformacion que genera oportunidades
y riesgos ante los que resulta desigual la posicion de los
distintos competidores. Para las cajas de ahorros, se
plantean una serie de cuestiones estratégicas de
importancia decisiva que Eduard Ballarin analiza en este
trabajo, centrandolas en tres puntos principales: el de su
tamano y competitividad; el de la capacidad para
financiar el crecimiento de sus recursos propios, y el
establecimiento de prioridades en areas geograficas y
segmentos de clientes. Las cuestiones que plantea la
consideracion de estos tres problemas se exponen y
analizan desde el punto de vista de la gestion y con base
en metodologias consolidadas en el campo de la

planificacion estratégica ().

INTRODUCCION

A creacion del mercado

unico tiene como punto fo-

cal el 1.° de enero de 1993.
En esta fecha, deberan estar en
pleno vigor todas las disposicio-
nes orientadas a garantizar de
modo efectivo la libre circulacion
de recursos productivos en la Co-
munidad Europea. Por lo que se
refiere al mercado de servicios
financieros, las normas sobre
licencia bancaria Unicay libertad
de establecimiento cambiaran de
forma sustancial el marco regu-
lador vigente hasta 1992.

Pero en un cierto sentido —no
metaforico, sino real— el mer-
cado unico europeo ya esta entre
nosotros. Del mismo modo que
los mercados eficientes incorpo-
ran en sus precios toda la infor-
macion disponible, el sector ban-
cario espariol (1) ha reaccionado
ya anticipadamente a los cam-
bios previsibles. Las practicas de
cooperacion horizontal, que ha-
bian predominado en la gran

banca espanola, se han reducido
de forma muy notable desde el
inicio del movimiento de concen-
tracion a fines de 1987. La previ-
sible reduccion de margenes fi-
nancieros ha sido adelantada por
algunos grandes bancos, desde
septiembre de 1989, mediante la
introduccion de cuentas corrien-
tes de alta remuneracion. La re-
duccion del coeficiente de caja,
anunciada por el Banco de Es-
pana en febrero de 1990, no ha
heho sino incentivar ain mas la
rivalidad interna del sector. Por
Gltimo, la reduccion de precios
en el mercado hipotecario —ini-
ciada en 1991— ha anticipado
una de las consecuencias mas
anunciadas del mercado unico
europeo.

Si la esencia del mercado uni-
co europeo es el estimulo de una
nueva actitud mental, mas orien-
tada a la competencia directa que
a la busqueda de nichos de mer-
cado creados artificialmente por
la regulacion financiera, no cabe
duda de que ha tenido ya un

efecto poderoso sobre el sector
bancario espanol.

Este proceso de transforma-
cion crea oportunidades y ame-
nazas que serdn aprovechadas
de forma desigual por cada uno
de los competidores. Para un sec-
tor como el de las cajas de aho-
rros espanolas, altamente frag-
mentado y orientado por la pro-
pia regulacion hacia estrategias
de base regional, las mutaciones
que se estan produciendo encie-
rran considerables incertidum-
bres.

Las principales cuestiones es-
trategicas que en estos momen-
tos tienen planteadas las cajas
de ahorros espanolas suelen girar
alrededor de los puntos siguien-
tes:

1)  Estructura legal. ; Que ven-
tajas e inconvenientes puede re-
portar una configuracion como
sociedad anonima?

2) Tamario y competitividad.
¢En qué medida la dimension ac-
tual de una caja puede suponerle
una desventaja importante en el
nuevo entorno competitivo? ¢ Es
posible capturar las ventajas del
mayor tamano por medios alter-
nativos a las fusiones?

3) Capacidad de financiar el
crecimiento. En un contexto de
mayores exigencias de solvencia,
¢,CcOMo pueden conseguirse re-
cursos propios adicionales, te-
niendo en cuenta las limitaciones
propias de una caja de ahorros
para financiarse en los mercados
de capitales?

4) Establecimiento de priori-
dades en areas geogrdficas y seg-
mentos de clientes. ;Es apro-
piado sequir una estrategia de
expansion mas alla de la base
regional? ;Resulta conveniente
perseguir el segmento empresa-
rial, o es preferible seguir con-
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centrando los esfuerzos en el seg-
mento de particulares?

Todos estos problemas son
abordados en otras colaboracio-
nes de este niumero de PaPeLes
pe Economia EspaRoLa desde una
perspectiva de analisis economi-
co, recurriendo con frecuencia
a las herramientas propias de la
moderna organizacion industrial.
Nuestro proposito en este traba-
jo es tambien reflexionar sobre
estas mismas cuestiones, pero
desde el punto de vista de ges-
tion, basdndonos principalmente
en metodologias consolidadas en
el campo de la planificacion es-
tratégica.

ALGUNOS ELEMENTOS DEL
PROCESO DE DIRECCII_QN

Muchas empresas que forma-
lizan su proceso de reflexion es-
tratégica sobre el futuro encuen-
tran util distinguir con claridad
entre los siguientes elemen-
tos (2):

s [a mision. Una declaracion
de caracter permanente que:

1) comunica la razén de ser
de la institucion en términos de
su contribucion a la sociedad;

2) expresa el tipo de relacio-
nes que espera mantener con sus
principales stakeholders o «gru-
pos de interés». empleados, clien-
tes, accionistas, proveedores y co-
munidades en las que opera.

* Los objetivos generales o es-
trategia corporativa. Una expre-
sion de

1) los principales negocios (o
«negocios-base») en los que de-
sea estar;

2) las prioridades economi-
co-financieras en términos de ren-
tabilidad, crecimiento y eficiencia
operativa.

GRAFICO 1
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* La estrategia competitiva, ex-
presada en terminos de posicio-
namientos producto/mercado que
permitan conseguir una ventaja
sostenible sobre los competi-
dores.

Estos tres elementos guardan
una cierta relacion jerarguica en-
tre si, tal como aparece ilustrado
en el grafico 1.

Nuestro proposito en este tra-
bajo es reflexionar sobre la si-
tuacion actual de las cajas de aho-
rros espafolas utilizando estas
tres categorias. Debemos resal-
tar, sin embargo, que su aplica-
cion practica como elementos de
analisis estratégico exige su apli-
cacion a nivel de cada entidad
singular. Es decir, elaborar la mi-
sion, objetivos y estrategia com-
petitiva debe ser, en ultima ins-
tancia, un ejercicio individual que
encaje las oportunidades perci-
bidas en el entorno con las com-

petencias distintivas de cada caja
de ahorros.

Hecha esta importante salve-
dad, creemos que la aplicacion
de estas nociones al conjunto de
las cajas de ahorros espafiolas
puede resultar de cierta utilidad
para clarificar la naturaleza de los
problemas que el sector tiene
planteados. Es por esta razén por
lo que vamos a utilizarlas como
hilo conductor de aqui en ade-
lante.

La mision de las cajas de
ahorros

Definir la mision de una caja
de ahorros adquiere toda su vir-
tualidad cuando responde a las
circunstancias concretas de cada
entidad, tanto externas como in-
ternas. Desde este punto de vista,
dificilmente puede hablarse en ge-
neral de la mision de las cajas de
ahorros.
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Pero muchos trabajos recien-
tes sobre las cajas han centrado
su atencién en su «caracter mu-
tualista» y en el impacto que so-
bre éste puede tener el cambio
en el marco regulador y en el
entorno competitivo. Por lo tanto,
puede ser util recordar algunos
de los elementos genéricos que
integran la mision de las cajas
de ahorros desde este punto de
vista:

* Financiar y sostener una
obra social.

* Fomentar el habito del aho-
rro entre toda la poblacién.

* Contribuir al desarrollo eco-
nomico de la zona donde estan
implantadas.

Esta lista de elementos no es
exhaustiva. De hecho, para algu-
nos observadores, el mencionado
«caracter mutualista» se pone tam-
bién de manifiesto en la tenden-
cia natural de las cajas de aho-
rros a cooperar, antes que a
competir, entre si.

El profesor Revell, en su co-
nocido informe (1989), manifiesta
su total simpatia con este «ca-
racter mutualista» de las cajas de
ahorros, y rechaza de plano las
tendencias hostiles que él ob-
serva hacia su mantenimiento. En
especial, por partidarios acérri-
mos de la filosofia de libre mer-
cado.

La postura del profesor Revell
suscita dos tipos distintos de
cuestiones. La primera es si el
mantenimiento de estos objetivos
—por mucho que hayan podido
contribuir al éxito de las cajas en
el pasado— favorece 0 no su su-
pervivencia en el entorno que se
anticipa para los anos noventa.
Y la segunda —no menos impor-
tante— es si estos diversos obje-
tivos son internamente consisten-
tes entre si.

GRAFICO 2
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Es indudable que algunos ele-
mentos de la filosofia mutualista
han resultado beneficiosos para
las cajas de ahorros. Por ejemplo,
su deseo de fomentar el ahorro
las ha orientado predominante-
mente hacia las economias fa-
miliares. Esto les ha reportado
una ventaja competitiva sobre la
banca privada en el decenio de
crisis 1975-1985, durante el cual
los recursos disponibles se tras-
ladaron mayormente a los bol-
sillos de los particulares. El re-
sultado ha sido una ganancia
sustancial en la cuota de mer-
cado sobre depositos. Pero nada
garantiza que esta situacion per-
sista en los afios noventa; de he-
cho, es muy probable que las ten-
dencias dominantes sean muy
distintas.

Tomemos, por otro lado, la ac-
titud mas cooperativa que com-
petitiva que suele caracterizar a
las cajas de ahorros como resul-
tado de su naturaleza institucio-

nal. Esta orientacion es, cierta-
mente, posible en un entorno de
negocio muy segmentado, en el
que cajas y bancos tienen con-
frontaciones en territorios muy
limitados. Esta ha sido la estruc-
tura tradicional del sector ban-
cario durante muchas décadas.
Pero la situacion estéd cambiando
de forma profunda en practica-
mente todos los paises, inclu-
yendo Espana, desde la crucial
reforma de 1977. La batalla por
el pasivo, desatada a finales de
1989, esta borrando con rapidez
las fronteras que todavia separan
a bancos y cajas en el segmento
de los particulares.

Las investigaciones mas recien-
tes sobre los factores que deter-
minan la competitividad a largo
plazo de un sector —o de un
pais— no favorecen el estimulo
de formulas cooperativas, sino
todo lo contrario. Bl profesor Por-
ter (1990) concluye, por ejemplo,
que unos clientes muy exigentes
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sobre la calidad de los productos
y, sobre todo, unos competidores
muy duros —y, por lo tanto, es-
timulantes— son el mejor caldo
de cultivo para el desarrollo de
ventajas competitivas sostenibles.
Estos elementos interaccionan
con la calidad de los factores pro-
ductivos y el apoyo de sectores
relacionados para crear un sis-
tema interrelacionado, tal como
aparece en el grafico 2.

Este esquema conceptual pone
de manifiesto que el comporta-
miento a largo plazo de un sector
obedece mas a pautas de tipo bio-
légico que a esquemas econo-
micos. Como nos ha recordado
recientemente Bruce Henderson
(1989), las ideas de Darwin resul-
tan a veces mas clarificadoras
para entender la evolucion de un
sector que todas nuestras nocio-
nes de teoria economica.

En un proceso de selecciéon na-
tural, resulta un tanto peligroso
recomendar a algunos miembros
de la especie que actiuen de
forma menos competitiva que
otros. Es cierto que la actitud co-
operativa de las cajas no supone
un rechazo de la concurrencia,
sino un medio de competir mejor
~ con la banca privada. Pero, en
este caso, es importante recono-
cer que las alianzas deben en-
tenderse como una forma mas
sofisticada de competencia.

Ciertamente, ésta es una cues-
tion compleja que no tiene una
respuesta facil. Pero lo impor-
tante, a nuestro juicio, es aceptar
su planteamiento. Una acepta-
cion incondicional de la mision
clasica de las cajas puede con-
ducir a unos resultados opuestos
a los deseados. Es decir, al debi-
litamiento de posiciones respecto
de unos competidores cuya mi-
sion responde mas adecuada-
mente a los valores y condicio-
nantes del entorno.

La segunda cuestion hace re-
ferencia a la coherencia interna
de los distintos elementos de la
mision. Uno podria cuestionarse
en qué medida el fomento del
ahorro entre los impositores no
es una exigencia contradictoria
con las demandas de mayor fi-
nanciacion para la obra social,
por ejemplo. Es cierto que en las
empresas privadas hay también
conflictos latentes, no siempre fa-
ciles de conciliar. Pero, en tales
circunstancias, se espera que la
declaracién de mision establezca
prioridades que sean de utilidad
en la resolucion de soluciones
conflictivas. Es muy posible que
el nuevo entorno haga cada vez
mas necesario explicitar que ele-
mentos de la misidn se conside-
ran dominantes.

Volveremos sobre estas cues-
tiones mas adelante cuando ha-
yamos analizado sus relaciones
con los otros dos niveles.

Los objetivos generales de las
cajas de ahorros: estrategia
corporativa

En el sector de las cajas de
ahorros no existe un objetivo eco-
nomico que se estime dominante
por parte de las personas que tie-
nen la responsabilidad de dirigir-
las.

En algunos casos, la discrepan-
cia sobre los indicadores mas ade-
cuados esta relacionada directa-
mente con la fragilidad de su
elaboracion contable. Asi, por
ejemplo, incluso entre quienes
piensan que el retorno sobre re-
cursos propios (RRP) es concep-
tualmente superior a sus alter-
nativas como indicador de ren-
tabilidad, hay bastantes que se
inclinan con frecuencia por otro
—como puede ser el margen de
explotacion sobre activos o el
cash-flow sobre activos—, por la

desconfianza que les inspiran las
provisiones y los ratios de en-
deudamiento.

Por otra parte, el caracter mu-
tualista de las cajas de ahorros
puede haberlas llevado a poner
mayor énfasis en el valor anadido
como objetivo econémico domi-
nante, y en su canalizacion hacia
los empleados en gran medida.

Estos son temas que hemos
discutido con gran extension en
otros trabajos anteriores (3), y a
ellos remitimos al lector. Sin em-
bargo, las discrepancias van mas
alla de los reparos sobre la fiabi-
lidad de la informacion contable.
Algunos directivos argumentan
que, dado el peculiar caracter de
las cajas de ahorros, indicadores
como el beneficio por empleado
son superiores al de retorno so-
bre la inversidbn como expresion
de rentabilidad.

Al analizar los resultados re-
cientes de las cajas de ahorros
espanolas, se puede advertir con
facilidad que hay distintas prefe-
rencias en la relacion de inter-
cambio (trade-off) entre creci-
miento y rentabilidad. El gréfi-
co 3, que muestra los resultados
de las principales cajas espanolas
en el periodo 1986-1988 en ter-
minos de estas dos variables, es
suficientemente expresivo al res-
pecto.

El argumento central que que-
remos desarrollar aqui es que los
objetivos de la estrategia corpo-
rativa deberian establecerse en
funcion del énfasis relativo que
Se quiera dar a cada uno de los
elementos de la mision. Asi, por
ejemplo, si una caja de ahorros
entiende que su principal come-
tido es contribuir al desarrollo
econdémico de una zona, es 16-
gico que ponga especial énfasis
en el crecimiento como objetivo
dominante. Del mismo modo que
las tasas de crecimiento en el pro-
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ducto nacional bruto de un pais
no son necesariamente propor-
cionales a la rentabilidad de sus
empresas —piénsese en el caso
de Japon—, una caja de ahorros
puede hacer una mayor contri-
bucion al desarrollo economico
de una zona forzando su ritmo
de crecimiento, aun a costa de
sacrificar una cierta rentabilidad.

Del mismo modo, cabria argu-
mentar que si la mision funda-
mental de una caja de ahorros
fuese el fomento del ahorro, su
objetivo general dominante de-
beria ser la eficiencia operativa
en términos de menores gastos
de explotacion, y el consiguiente
traslado de estos menores costes
a los clientes en forma de mar-
genes mas ajustados.

La rentabilidad sobre la inver-
sion adquiere verdadero sentido
como objetivo dominante cuando
se acepta que la mision prioritaria
de una caja de ahorros debiera
consistir en aportar la mayor can-
tidad de recursos posible a su
obra social. En efecto, es perfec-
tamente demostrable que sélo
una caja que consiga de forma
consistente una rentabilidad so-
bre fondos propios superior a la
de sus competidores esta cum-
pliendo de la mejor forma posible
con las demandas de su obra so-
cial.

Por consiguiente, desde un
punto de vista de gestion, /a gran
ventaja de pensar que la finan-
ciacion de la obra social es la
principal mision de una caja de
ahorros es que clarifica notable-
mente los criterios de decision.
Es mas, los hace idénticos a los
que pueden utilizarse en una en-
tidad privada con animo de lucro.
De este modo, se eliminan las
peligrosas asimetrias que podrian
debilitar a algunos competidores
inmersos en un proceso de se-
leccién natural.

GRAFICO 3

CAJAS PRINCIPALES ESPANOLAS
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El inconveniente que esta pos-
tura tiene para algunos es que
lleva implicita una carga de pro-
fundidad que puede erosionar el
«caracter mutualista» de las cajas
de ahorros. A nuestro juicio, la
adopcion de criterios de decision
idénticos a los que utilizan las
entidades con animo de lucro no
debiera desembocar necesaria-
mente en la transformacion de
las cajas en sociedades anoni-
mas. Pero, por supuesto, respe-
tamos la opinién de quienes pien-
san de este modo.

En cualquier caso, queremos
hacer hincapié de nuevo en el
caracter interdependiente de los
elementos de la mision con el
tipo de objetivos econbémicos
—crecimiento, rentabilidad, efi-
ciencia operativa— que se es-

cogen como dominantes. La Di-
reccion de una caja de ahorros
tiene algunos grados de libertad
para configurar su propio des-
tino, pero no todos: debe respetar
la logica interna de sus propias
elecciones.

Por otro lado, hay también una
relacion de intercambio entre cre-
cimiento y rentabilidad que limita
las posibilidades de actuacion en
cualquiera de los dos objetivos
que se tome como dominante.
Esta relacion se pone de mani-
fiesto en los coeficientes de fon-
dos propios que debe mantener
toda entidad para preservar sus
niveles de solvencia. Forzar la
marcha del crecimiento a expen-
sas de la rentabilidad encuentra
su limite cuando se sobrepasan
los coeficientes de fondos pro-
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r= 50
Inc.r = 0.6
14,0

CUADRO N-”° 1

ANALISIS DE LAS NECESIDADES DE CAPITAL
T e e e S T e

RC Inic

RSA
Necesaria

RRP ARP
(RET 100%)

1 50
2. 56
<IN Fp— 62
4
5

..... . 6.8
....... . 7.4

4.0
Inc.r = 0.8

6,2 1,29
6,8 1,36
74 1,44
8,0 1,51

24,28

22,99 45,99
21,96 43,92
21,10 42.21
20,39 40,78

RC Infc

RC Fina. i

RRP RRP
(RET 100%) (REC 50%)

o [ R 4,0
PN - 48
3 56
4 s 6.4
5 Tl

Necesaria
4.8 1,29
56 1.39
6.4 1,49
7.2 1,59
7.8 1,68

32,28 64,56
28,95 57,89
26,57 53,13
24.78 49,56
23,39 46,78

RC Inic

RC Fina o

RAP ARP
(RET 100%] (REC 50%)

¥ ... 50
~IW | BORp— 56
S 6.2
Ao I 6.8
5 pmnin 74
= 5.0
Inc.r = 0,6

50

Necesaria
5,6 1,43
6,2 1,88
6.8 1,63
74 173
8.0 1,83

28,67 57,33
27,38 54,76
26,34 52,69
25,49 50,98
24,77 49,55

RRP
(RET 100%)

6.2 0.87
6.8 0,90
7.4 0,92

16,76
15,48 30,95
14,44 28,88
13,59 2717
12,87

RC Inic = Recursos de capital iniciales.
RC Fina. = Recursos de capital finales.
RSA = Rentabilidad sobre activos.

4
o

RRP = Rentabilidad (o retorno) sobre recursos propios.
Fuente: Elaboracion propia a partir del cuadro 3,5 (pag. 68) del Informe Revell

pios autorizados por los regula-
dores.

Esta situacion se agudizara en

los anos noventa, a medida que
se vayan adoptando los estan-
dares mas rigurosos que estan
previstos en la normativa comu-

nitaria. Aunque el famoso 8 por
100 previsto en las recomenda-
ciones del Comité Cooke no
pueda aplicarse a los activos to-
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tales (debido a que cada nivel de
activo tiene una ponderacion dis-
tinta segun su riesgo), es indu-
dable que las exigencias en este
terreno van a seguir aumentando.
La planificacion de los recursos
propios va ser un cometido prio-
ritario para muchas cajas en el
futuro préximo.

En el primer informe Revell
(1989) se hacen unas simulacio-
nes muy sencillas para determi-
nar qué rentabilidad sobre activos
es necesaria para satisfacer si-
multaneamente las demandas de
crecimiento en el volumen de ne-
gocio y los aumentos en los ra-
tios de fondos propios. Para que
el lector se aperciba mejor de las
exigencias que ello comporta, he-
mos completado el cuadro del
profesor Revell calculando la ren-
tabilidad sobre fondos propios
que esta implicita en la rentabili-
dades sobre activos estimadas en
el cuadro original (cuadro 3.5,
pag. 68). Véase el cuadro n.” 1.

Estos calculos aparecen en la
columna 4 del cuadro numero 1.
Como puede observarse, las ci-
fras mas habituales se situan en
niveles superiores al 20 por 100,
lo que evidencia las dificultades
inherentes a los procesos de ajus-
te que pueden avecinarse.

Un examen cuidadoso de los
calculos que aparecen en el in-
forme Revell revela que se han
hecho bajo el supuesto implicito
de que se reinvierten el 100 por
100 de los beneficios. Si las hi-
potéticas cajas que aparecen en
el cuadro n.” 1 deseasen destinar
un 50 por 100 de sus beneficios
a financiar la obra social, los ni-
veles de rentabilidad exigidos
—ver columna 5— se multiplica-
rian por dos. Lo cual resalta to-
davia mas los retos financieros
que pueden suponer los objetivos
de crecimiento en un contexto
de mayores niveles de solvencia.

b s e e

i GRAFICO 4
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Hay otra eleccion crucial para
una caja de ahorros, que entra
también en el ambito de sus ob-
jetivos generales o estrategia cor-
porativa. Me refiero a si opta por
dedicarse de forma casi exclusiva
al segmento de las economias fa-
miliares o si se decide a entrar
plenamente en el campo de las
empresas. En este caso, no se
trata tan solo de elegir uno u otro
«segmento de mercadoy. La elec-
cion afecta, de forma muy signi-
ficativa, a la configuracion (ta-
mano, alianzas necesarias) que
le sea posible adoptar en los anos
noventa.

El desarrollo de una estrategia
competitiva

Cualesquiera que sean los ob-
jetivos generales adoptados por
una caja de ahorros, es preciso
concretarlos en un conjunto de
acciones que le permitan conse-
guir una ventaja sostenible sobre
sus competidores. Ello comporta
seleccionar, ahora si, los segmen-
tos de mercado y las areas geo-
gréficas que se estima prioritario
atacar.

Este es un tema muy amplio,
que exige a cada entidad un ana-
lisis en profundidad de las opor-
tunidades y amenazas que se le
presentan en su territorio com-
petitivo. Aqui queremos hacer hin-
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capié tan solo en la necesidad
de coherencia interna con los dos
niveles anteriores: misién y es-
trategia corporativa.

Tomemos, por ejemplo, los ob-
jetivos de crecimiento en otras
areas geograficas distintas al
territorio-base. Esta es una op-
cion que las grandes cajas deben
estar considerando muy seria-
mente desde la liberalizacion pro-
ducida en enero del presente
ano.

Ahora bien, parece razonable
suponer que los planes de ex-
pansion debieran ser cuidado-
samente selectivos. Aunque el
objetivo de crecimiento sea do-
minante, la relacion de intercam-
bio con la rentabilidad hace acon-
sejable orientar los esfuerzos
hacia aquellas zonas donde se
puedan obtener los mejores re-
tornos. Ademas, siempre cabe la
posibilidad de concentrar esfuer-
zos aumentando la base de clien-
tes en el propio territorio de ori-
gen, o ampliando el numero de
servicios que se ofrece a los clien-
tes ya existentes.

Esta eleccion no es en abso-
luto trivial, y estamos convenci-
dos de que la capacidad de acer-
tar en este campo separara, de
forma clara, a los ganadores de
los perdedores en los proximos
anos.

Un esquema de trabajo que se
ha revelado util para tomar deci-
siones en este campo es el que
se apoya en el concepto de ca-
dena de valor, divulgado por el
profesor Porter (1985), y en la
nocion de area geografica natu-
ral, que introduje en una obra mia
anterior (Ballarin, 1985).

La nocion de cadena de valor
generaliza y hace operativa una
idea que se repite con frecuencia
en el primer informe Revell
(1989). A saber, que las econo-

GRAFICO 5

. CONCENTRACION Y RENTABILIDAD i

Comunidades Autonomas

Margen de explotacion/ATM

a2
5 Madrid
38
36
34
& s‘\)‘-\aﬁl. i
| 3 @'= Rioja i ﬁurcia ’
| Navarra
28 Canarias
. Extremadura
= (53\00 -
26 Pais )
126 P‘“. .Vasco @ Aragon
24 Comunidad Cantabria
_ @ Valenciana
Castilla- Galicia
La Mancha . A ; 4
. Caklling Indice de Herfindahl
15 =) Leégos 09 11

mias de escala no se producen a
nivel de cada entidad bancaria
en su conjunto, sino en cada una
de las actividades discretas en
que es posible desagregar el pro-
ceso productivo/comercial. De he-
cho, una de las dos aportacio-
nes importantes del concepto
de cadena de valor es que para
cada actividad hay que identifi-
car todos sus «determinantes de
coster, entendiendo por tales to-
dos aquellos factores que afectan
significativamente al coste a largo
plazo de dicha actividad. Las eco-
nomias de escala son uno de es-
tos determinantes, pero, cierta-
mente, no el unico.

Esta importante intuicion per-
mite al profesor Revell concluir
que aquellas actividades que si
son sensibles a la economias de

escala pueden realizarse centra-
lizadamente en un consorcio o
entidad cooperativa. De este mo-
do, se reduce la justificacion de
muchos proyectos de fusion, ya
que los beneficios que pudiesen
reportar son capturables a traves
de este tipo de alianzas.

El mismo concepto nos es de
utitidad para identificar el «area
geografica natural» de un nego-
cio. Cada actividad tiene un es-
pacio o area adecuados para op-
timizar sus costes. Tomemos, por
ejemplo, el sector de la automo-
cion. El tamano minimo eficiente
de una planta de montaje de tu-
rismos suele estar por las 300.000
unidades/ano. Ello implica que
en Europa su «area geografica
natural» sea la nacion o una zona
mas amplia del continente, pero
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todavia de caracter regional. Por
el contrario, el disefo de un auto-
movil totalmente nuevo supone
una inversion cercana a los 1.000
millones de délares. El tamafio
de esta cifra exige su amortiza-
cion a nivel mundial, por lo que
su «area geografica naturah se
situa a nivel mundial.

Para un negocio en su con-
junto, el «area geogréfica natural»
viene determinada por el efecto
acumulado de los determinantes
de coste que afectan a cada una
de sus actividades, tal como se
muestra en el grafico 4. La cons-
truccidn de aeronaves comercia-
les, por ejemplo, es un negocio
claramente «global», mientras
que la venta de comestibles al
detall es marcadamente «local».

La evidencia de que la banca
al por menor orientada a par-
ticulares es un negocio marca-
damente local es cada dia mas
clara. En un trabajo anterior (Ba-
llarin, Gual y Ricart, 1988), docu-
mentabamos este hecho relacio-
nando la utilizacion de cajeros
automaticos con la cuota de mer-
cado local.

Ahora podemos aportar eviden-
cia de caracter mas general, que
apoya igualmente la hipotesis del
caracter local que tiene la com-
petencia entre cajas de ahorros.
En concreto, nos ha sido posible
observar una buena correlacion
entre la concentracion a nivel de
comunidad auténoma y la renta-
bilidad. Esto se pone claramente
de manifiesto en el grafico 5,
donde, en el gje horizontal, apa-
rece el indicador de Herfindahl
(H) (4) para cada comunidad
autonoma (calculado en base a
numero de oficinas, puesto que
es el dato publico mas disponi-
ble), y en el eje vertical, la renta-
bilidad media (en términos de
margen de explotacion sobre ac-
tivos totales medios) obtenida en

GRAFICO 6
CONCENTRACION Y RENTABILIDAD
Comunidades Autonomas (sin Madrid)

Margen de explotacion/ATM

F@@
3
| 3 o'
28
28 Canarias @

7 Extremadura
| 27 )
126 Andalucia

. Pais
|25 @Vasco
= Comunidad
23 / @ valenciana
/ astilla- .
@2 Mancha @ Galicia
[ ] Cataluria

|2 Castilia y Leon

Baleares

Asturias @

Rioja Murcia

Navarra

@ Aragon

Cantabria

Indice de Herfindahl |

el periodo 1987-1989 por las cajas
cuyo territorio de origen es la co-
munidad autonoma correspon-
diente.

En el grafico 6, hemos elimi-
nado la Comunidad de Madrid,
que aparece como un caso algo
anomalo en el mapa competitivo.
El resultado es un ajuste sorpren-
dentemente bueno.

Creemos que el caracter local
que ha tenido hasla ahora la com-
petencia entre cajas de ahorros
es un dato significativo para el
proceso de reflexion estratégica
que deba hacer cada caja. Pero
nuestro interés aqui esta, una vez
mas, en resaltar el vinculo exis-
tente entre un objetivo general
—como puede ser el del creci-
miento— y el énfasis dominante
(nacional o local) que se quiera
imprimir a la politica de expan-

sion. El andlisis anterior nos in-
dica que el impacto sobre la ren-
tabilidad de una determinada
operacion de crecimiento depen-
dera de la estructura competitiva
concreta (concentracion y cuota
de mercado previa de la entidad
entrante) que tenga la zona geo-
grafica en la que se materializa
el crecimiento.

EL SISTEMA COMPLETO

El grafico 7 muestra de nuevo
los tres elementos de reflexion
estratégica, haciendo hincapié en
sus interrelaciones.

Este esquema puede ser inter-
pretado como una base concep-
tual para el proceso de analisis
del entorno y para la instrospec-
cion que toda caja de ahorros
debe hacer ante el nuevo marco
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de actuacion que se avecina. Es
importante advertir que el es-
quema trata de ser lo menos de-
terminista posible. Es decir, toda
entidad tiene un cierto margen
de maniobra —lo que a veces se
ha denominado «discrecionalidad
directivar— para fijar los objetivos
que pretende alcanzar. Si ello es
asi incluso en el campo de la em-
presa privada con animo de lucro
{la maximizacién de la riqueza
no es siempre el criterio domi-
nante en todos los casos), con
mayor razon debe suceder de
este modo en instituciones con
vocacion altruista.

Ahora bien, el esquema no es
totalmente neutro respecto de las
opciones especificas que pueda
tomar una caja de ahorros deter-
minada. El elemento normativo
se refleja en un doble fest de con-
sistencia —externa e interna—
gue el esquema reclama. Una
caja de ahorros puede egjercitar
su capacidad de elegir mision,
objetivos y estrategia competitiva.

Pero cada uno de estos elemen-
tos debe ser consistente entre si
y con la logica singular del en-
torno. Asi pues, como el es-
guema conceptual puede ser de
mayor utilidad para los directivos
de una caja de ahorros, es en
tanto que instrumento para diag-
nosticar desajustes.

IMPLICACIONES PARA LOS
ORGANOS DE GOBIERNO Y
LA ALTA DIRECCION DE UNA
CAJA DE AHORROS

Toda caja de ahorros tiene una
mision, unos objetivos generales
y una estrategia competitiva, los
haya explicitado o no. La cues-
tion es si estos tres elementos
guardan una relacion armoénica
entre ellos y, ademas, con las
oportunidades del nuevo en-
torno.

Una caja de ahorros ha podido
hasta ahora tener una mision con
conflictos potenciales latentes (fo-

mento del ahorro versus finan-
ciacion de la obra social, por
ejemplo). El problema se agudiza
cuando un proceso intenso de
desregulacion —como el que
lleva consigo la creacion del mer-
cado unico— hace mas dificil la
supervivencia en estas condicio-
nes.

Un sector puede conceptuali-
zarse como un sistema en apren-
dizaje donde la mejora continua
es el unico modo de superar el
proceso de seleccion natural.
Para que este cambio interno en
las capacidades de aprehender
y dominar el entorno pueda tener
lugar es conveniente que las en-
tidades que operan en el sector
—en este caso, las cajas de aho-
rros— estén sometidas a una
cierta «presion» exterior. Desde
1977, esta presion ha procedido
en Espafia de un desmantela-
miento gradual de las normas
que segmentaban el mercado en
compartimentos estancos para
bancos y cajas.
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GRAFICO 8
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Todos los sintomas —encare-
cimiento del pasivo, abaratamien-
to de los créditos hipotecarios, des-
aceleracion del crecimiento, ele-
vacion de las exigencias de
solvencia— apuntan a que el es-
cenario inmediato va a suponer
un endurecimiento de las condi-
ciones competitivas para las cajas
de ahorros. Ello exige un esfuerzo
de analisis estratégico que —de
acuerdo con el esquema presen-
tado en este articulo— deberia cen-
trarse, como se apunta en el gra-
fico 8, en los puntos siguientes:

1) Los ¢rganos de gobierno
debieran prestar especial aten-
cion a identificar la mision real
—pues con demasiada frecuen-
cia difiere de la oficial— que guia
a la caja de ahorros sobre la que
tienen una responsabilidad de su-

pervision y control. La primera
causa de desajuste entre la mi-
sion y los objetivos puede de-
berse a que la alta direccion se
mueva mas por sus preferencias
personales que por necesidades
propias de la entidad. En el
campo de la empresa privada con
animo de lucro, este hecho se
ha evidenciado en una multitud
de estudios empiricos. A nuestro
juicio, éste es una tema impor-
tante, y sin embargo totalmente
inexplorado en nuestro entorno
inmediato. La situacion reviste to-
davia mayor interés si conside-
ramos que las cajas de ahorros
estan protegidas frente a opera-
ciones hostiles de adquisicion.
Esta eventualidad esta conside-
rada por muchos como el princi-
pal mecanismo disciplinario que
incentiva a la alta direccion de

una empresa a dar prioridad a
los intereses de los accionistas.
Su no existencia en las cajas de
ahorros induce, cuando menos,
a explorar con particular cuidado
las relaciones de la alta direccion
con los organos de gobierno.

2) Tanto los 6rganos de go-
bierno como la alta direccion de-
berian esforzarse por detectar po-
sibles desajustes entre las exi-
gencias del nuevo entorno y la
mision institucional. A su vez, es
importante identificar incongruen-
cias entre ésta y los objetivos cor-
porativos. Asi, por ejemplo, una
caja de ahorros que obtuviera
consistentemente rentabilidades
mediocres sobre fondos propios
—digamos inferiores al 10 por
100— y pusiera, al mismo tiempo,
un gran énfasis en el crecimiento
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no estaria cumpliendo con la mi-
sion de aportar los maximos re-
cursos posibles a la obra social.

3) Por ultimo, es imperativo
analizar en profundidad la con-
sistencia entre los objetivos y la
estrategia competitiva. En cual-
quier actividad econémica, exis-
ten unos factores determinantes
del éxito a largo plazo, que po-
demos denominar areas clave de
negocio. La estrategia competi-
tiva debe ser evaluada en térmi-
nos de su coherencia con ellas;
de lo contrario, dificilmente con-
sequira desarrollar ventajas sos-
tenibles a largo plazo.

Identificar estas areas clave de
negocio no resulta siempre facil.
E! caracter «local» que ha tenido
hasta ahora la actividad de las
cajas de ahorros puede arrojar
alguna luz sobre el problema,
pero ciertamente no lo resuelve
por completo. Competir en cali-
dad de servicio —otra area
clave— exige prestar una espe-
cial atencion al desarrollo de los
recursos humanos, pues los me-
jores sistemas resultan inutiles en
manos de un personal descon-
tento o poco preparado para sus
nuevos cometidos. Si el nuevo
entorno exige competir en pre-
cios de pasivo y activo, la reduc-
cion de costes debe recibir una
atencion prioritaria.

Ninguna de estas prescripcio-
nes es susceptible de una apli-
cacion mecanica. El desarrollo de
una buena estrategia competitiva
surge siempre del analisis de la
realidad concreta. Y ello exige tra-
bajo duro. Pero no hay alternativa
en los anos que nos aguardan.

NOTAS

(") El autor agradece los estimulantes co-
mentarios del equipo director de PapeLes DE
Economia EspaioLa.

(1)  En este trabajo utilizaternos la expresion
«sector bancario» en un sentido amplio, inclu-
yendo tanto a la banca privada como a las
cajas de ahorros y cooperativas de credito.

(2) Veéase, por ejemplo, Hax y MaiLur
(1984).

(3) Véase BaiLarin y Ricart (1990).

(4) Eiindice de Herfindahl (H) se construye
sumando las cuotas de mercado de las entida-
des que operan en él, previamente elevadas al
cuadrado. El indicador H puede oscilar desde
1 (cuando hay un solo competidor en el mer-
cado) hasta cerca de 0 (cuando el sector esta
fragmentado en un numero muy elevado de
empresas). La importancia de este indicador
reside en que tiene en cuenta los tamarnos re-
lativos de los distintos competidores.
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