SITUACION ACTUAL
Y PERSPECTIVAS
DELAS CAJAS DE AHORROS

El presente trabajo de Braulio Medel Camara tiene como
propésito esencial ofrecer un analisis de la situacion en
que se encuentran las cajas de ahorros espafiolas en la
actualidad, en un contexto caracterizado por las
profundas transformaciones que en los ultimos afios se
vienen sucediendo en los sistemas financieros de los
paises occidentales desarrollados y que, en el caso
europeo, vienen especialmente marcadas por los
procesos de construccién del mercado unico y de la
union monetaria. A partir del examen de la situacion
actual, efectua el autor diversas consideraciones acerca
de las perspectivas del sector, haciendo especial hincapié
en los principales retos que habra que afrontar en los
préximos afios. Para ello sitta, primero, a las cajas de
ahorros espariolas en el marco de las cajas de la
Comunidad Europea; en segundo lugar, expone, de
forma sucinta, las tendencias generales que vienen
caracterizando, en los ultimos afios, la evolucion de los
sistemas financieros de los paises industrializados, y, a
continuacién, hace referencia a las implicaciones que,
para las instituciones financieras, han de derivarse
previsiblemente del proceso de integracion europea.
Posteriormente, analiza las principales cuestiones que
definen el campo problemético actual y futuro de las
cajas de ahorros, para finalizar con diversas
consideraciones acerca de las exigencias que el nuevo
marco de actuacion plantea de cara al préximo futuro.

l. LAS CAJAS DE AHORROS
ESPANOLAS EN EL
CONTEXTO DE LAS CAJAS
EUROPEAS

N el ambito de la Co-

munidad Europea, la im-

portancia de las cajas de
ahorros es manifiesta si se tie-
ne en cuenta que, a finales del
afo 1991, las mas de mil entida-
des existentes (1.086) contaban
con una red de casi 55.000 ofici-
nas (concretamente 54.836) y da-
ban empleo a mas de medio mi-
llbn de personas (exactamente

527.497), en tanto que su balance
global alcanzaba la cifra de 181
billones de pesetas (1). En la men-
cionada fecha, las cajas de los
paises comunitarios tenian una
cuota de mercado del 23,5 por
100 de los recursos ajenos del
sistema bancario, siendo Espana
el pais donde dicha cuota alcan-
zaba un mayor relieve (41 por
100). En general, en los ultimos
anos se ha asistido a un proceso
de aumento de la concentracion
dentro del sector, encontrandose
Esparia en una posicion interme-
dia a este respecto. Asi, las diez
primeras cajas representaban en

Esparia, en 1990, un 58 por 100
del total de los recursos ajenos,
porcentaje muy cercano al de Ita-
lia (59,6 por 100). Los paises con
menor grado de concentracién
eran Alemania (17,5 por 100) y
Francia (27,8 por 100). En el otro
extremo, sin contar los paises
donde hay una sola caja, se si-
tan Irlanda (so6lo dos cajas), Bél-
gica (95,1 por 100), Holanda (95,2
por 100) y Dinamarca (93,1 por
100). Por lo que a la estructura
del balance se refiere, las cajas
espafiolas aparecen en una po-
sicion intermedia en relacion con
la importancia relativa de la mayo-
ria de las rubricas (cuadro n.’ 1).
Cabe destacar, no obstante, en
comparacion con el balance agre-
gado de las cajas comunitarias,
por el lado del activo, una menor
importancia de la cartera de titu-
los y de los créditos no hipote-
carios, mientras ocurre lo con-
trario con los créditos al sector
bancario, créditos hipotecarios e
inmovilizado. En la vertiente del
pasivo, es notorio el mayor peso
de los depositos de ahorro en Es-
pana. Si, de otro lado, confron-
tamos la composicion de la cuen-
ta de resultados del conjunto de
las cajas espafolas con el agre-
gado de las comunitarias para el
ejercicio de 1990 (cuadro n.° 2),
puede destacarse lo siguiente: en
primer término, la existencia de
un elevado margen de interme-
diacion en Espafia (4,10 por 100
sobre balance, frente a un 2,42
por 100) y de un reducido peso
de las comisiones y de otros in-
gresos ordinarios netos (0,28 por
100, frente a 1,29 por 100), lo que
hace que los margenes ordina-
rios tengan una magnitud mas
aproximada (4,38 y 3,71 por 100,
respectivamente). A su vez, los
gastos de explotacién (incluidas
las provisiones efectuadas) son
significativamente superiores en
Espania (3,59 y 2,90 por 100, res-
pectivamente), diferencia que se
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debe a los mayores gastos de per- | cash-flow bruto (1,98 y 1,20 por | tales desarrollados, por una in-
sonal y al conjunto de amortiza- | 100). tensa transformacion en el seno
ciones y provisiones. Lo anterior de los sistemas financieros, en con-
explica que el resultado ordinario Il. LOS SISTEMAS traste con los escasos cambios ha-
de las cajas espafolas sea lige- FINANCIEROS EN LOS bidos durante el periodo de la post-
ramente inferior al del agrega- PAISES OCCIDENTALES guerra, debido esencialmente a las
do comunitario (0,79 y 0,81 por DESARROLLADOS: regulaciones entonces aplicadas
100, respectivamente). El benefi- TENDENCIAS GENERALES | (Steinherr, 1991). A raiz de los de-

cio bruto es, no obstante, supe-
rior en las cajas espafiolas (0,90
y 0,62 por 100) y, asimismo, el

Las ultimas décadas se han ca-
racterizado, en los paises occiden-

sarrollos recientes, las fuerzas del
mercado han pasado a desem-
pefiar un papel decisivo en el fun-

CUADRO N-° 1

BALANCES DEL CONJUNTO DE LAS CAJAS DE AHORROS POR PAISES. ANO 1990
(Porcentajes sobre el balance al final del ejercicio)

T R i e it RS N T

CE Espata  Béigica mzm ; Abme  Grca  Fance  hals  irands m Hoisnda  Fortugal 7%
ACTIVO
1. Activos liquidos .. .............. 202 20 07 22 133 89 592 25 87 171 14 137 25
2 letrasdecambio ............... 08 21 02 03 03 00 02 12 00 00 00 02 01
3. Titulos, de los cuales ,........... 19,2 129 456 23 218 ki) 64 179 179 643 167 16,7 44
a. Titulos sector publico ......... 12 B8 28 33 303 12 18 16 159 Ky
b. Obligaciones sector privado ... 16 11 183 00 04 15 04 00
c. Obligaciones bancarias ... _ - v 168 03 6 02
d. Acciones .................... 20 07 29 03 12 05 03 04
e Obigaciones ccll . 05 02 00 03
LOHOE e e o 42 11 12 643 o7 10
4. Créditos no hipotecarios, de fos cuales. 25 22 171 443 407 827 105 318 134 176 183 16,1 13
a Acortoplazo ................ 78 122 §2 01 18 29 22 40 22
b Amedioplazo ... .. .. N 63 43 23 19 K
c Alargoplazo ................ 80 21 a2 526 69 153 143 15
ai. Aparticulares ..........., 186 150 01 11 134 21 125 49
b1 Aempresas ... ... ... .. 199 126 64
¢1. Alsactor pibico ... 35 57 56 88 3% 36
5. Créditos al sector bancario ....... 43 122 127 119 07 24 08 285 172 13 45
6. Préstamas hipotecarios .......... 162 191 118 42 188 41 [A 48 109 125 418 300 162
7. Inmovilizado neto .. ....... s 21 38 08 19 17 01 1,1 24 24 16 20 60 20
8 Ofrosactivos ........oceceinnn 18 41 52 129 21 a1 32 185 04 24 a7 6,1 590
ACTNOTOTAL ..o 100,0 100,0 100,0 100,0 1000 100,0 100,0 1000 1000 1000 1000 1000 1000
En millones de ecus . .. ... - 11758308 1776957 852887 356760 4736285 63618 1202005 2266017 12002 109922 175881 152122 320612
PASIVO
1. Depdsitos de ahorro, de los cuales 315 469 N5 313 3.1 708 695 161 858 15 530 686 208
a. Ahorro ordinafio ............. 226 216 288 150 24 704 584 139 167 84 K3K] 127 36
b. Ahorroaplazo ............... 126 253 21 163 137 06 1,1 22 69,2 3 186 559 173
2. Certificados de depdsito . ........ 126 24 241 46 179 120 99 15 15
3. Depositos en cuentasa plazo . ... B9 123 85 100 129 99 07 00 432 141 15 172
4. Depasitos en cuentas cormientes 144 148 47 53 13 00 45 312 96 78 99 106 150
5. Depdsitos y ptes. de org. cto. ... 104 63 18,1 246 131 25 80 28 06 27 %5
6. Fondos propios y reservas _....... 56 56 35 96 49 168 41 In 37 35 93 114 Til
7. Otros pasivos .................. 105 18 95 147 37 28 67 211 08 30 n7 52 126
PASNOTOTAL ............ i 100,0 100,0 100,0 1000 1000 1000 1900 1000 1000 1000 100,0 1000 1000
En millones de ecus .......... ... L1758308 177687 852887 356760 4736285 63618 1292095 266017 12002 108922 175891 152122 206512

(") Los datos para Dinamarca son de 1989,
Fuente: Agrupacién Europea de Cajas de Aharros.
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CUADRO N.° 2

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LAS CAJAS DE AHORROS DE LA CE. ARO 1990
(En porcentajes sobre el balance total)
R —— — ™ T e e o el S

ceEr) e Boges D% AN Grcs  Farce e iande i ‘;""'?,’."; Portugal g
1. Ingresos financieros ............. e 1052 661 854 6.5 1563 360 83 1032 817 B2 1348 966
2. Costes financieros .............. 49 642 696 567 425 1246 404 466 689 718 404 858 6,64
3, Margen financiero .............. 24 410 -3 287 250 n 044 357 348 0% 288 490 302
4, Comisiones recibidas ............ 067 007 251 087 041 020 024 0,15
5. Comisiones pagadas ........... 0.6 021 017 008 (A} 0,04
6. Saldo de comisiones ............ 062 0.28 014 000 045 000 U 059 04 009 0,24 on 110
7. Otros ingresos ordinarios ......... 067 282 066 0,04 o7 0,55 201 031 057 0,08 08
B. Margen ordinario ............... in 438 213 353 29 3 245 617 Lhl 16 300 586 412
9. Gastos de explotacion ........... 290 35 192 3% 20 109 194 513 35 141 23 458 i
Qs Persona ..o enisiiins 146 1687 098 136 128 0z 1,00 25 186 054 108 0% 1%
9. Gastos generaies 086 085 055 098 047 0,86 066 186 13 057 1,10 0% 11
Sc. Amortizacion y provisiones 058 107 0% 101 0 001 028 102 00 030 02 267 046
10. Resuitado ejeqcicio .............. 081 o 02 0,18 087 25 051 104 068 0,24 062 1.8 100
11. Beneficios extraordinarios ........ 028 04 013 042 012 014 0,08 025
12. Gastos exraordinarios ........... 047 k] 0,04 085 021 004 000 006 0,10
13. Beneficiobruto ................. 062 090 021 027 044 225 042 1.4 068 032 051 143 100
14, Impuestos directos .............. 028 02% 005 o 024 0,10 057 0,10 008 05 038
15. Beneficioneo ................. 03 0,64 016 026 020 25 03 087 088 02 049 088 064
16. Cashflowbrto ................ 120 19 0,60 128 on 226 070 216 098 062 on 410 1,46
17. Cashflow neto ... T 0% 1 055 127 047 2% 060 159 098 052 on 3% 110
Balance total millonesecus ......... 117479130 17665620 8528870 3593070 47362850 636160 12020950 2660170 120020 1099250 1691780 1521220 205120

(*) Sin Dinamarca.

(") Los datos para Dinamarca y Holanda son de 1989.

Fuents: Agrupaciéon Europea de Cajas de Ahorros.

cionamiento de los sistemas fi-
nancieros. Como ha puesto de
manifiesto la OCDE (1989), los
importantes cambios acaecidos,
tanto por el lado de la oferta como
por el de la demanda, en los mer-
cados de servicios financieros; las
nuevas tecnologias de la informa-
cion; la creciente internacionali-
zacion de los sistemas financieros
nacionales, y la politica publica
aplicada han contribuido a una in-
tensificacion de la competencia,
y han propiciado una considerable
mejora de la eficiencia en los sis-
temas financieros. Son numerosas
las medidas adoptadas a fin de
estimular la competencia y de for-
talecer el papel de las fuerzas del
mercado: ampliacion de la com-
petencia via precios, mediante la
liberalizacion de los tipos de inte-

rés y de las comisiones; supresion
de obstaculos para la prestacion
de servicios financieros por de-
terminadas entidades, con aban-
dono del criterio de especializa-
cion; eliminacion de trabas para
la expansion territorial, tanto na-
cional como internacional; dero-
gacion de los coeficientes de in-
version obligatoria; ampliacion de
la oferta de productos, sustentada
en un continuo proceso de inno-
vacion financiera; mejora de la
transparencia y de la informacion
en la provision de los servicios fi-
nancieros.

Desregulacion, liberalizacion y
universalizacion son, a grandes ras-
gos, los tres titulos destacados
que sintetizan las tendencias de
los sistemas financieros en los Ul-

timos afos, y que han determi-
nado unos mercados cada vez
més integrados y sometidos a una
mayor competencia en los que,
como de forma grafica ha ilus-
trado la OCDE (1992), los bancos
y las cajas de ahorros se ven pre-
sionados por un movimiento en
forma de tijeras, al tener que
afrontar, en la vertiente del activo
y en la del pasivo, una fuerte com-
petencia por parte de entidades
no bancarias. Al propio tiempo,
el aumento de las tasas de ban-
carizacion ha generado también
un mayor grado de competencia
en el segmento minorista, en la
medida en que la captacion de
clientes tiene que provenir, cada
vez en mayor proporcion, de los
que ya operan con otras enti-
dades.
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Las tendencias descritas no
han llevado al sector bancario a
un estado de prosperidad gene-
ralizada, sino que, por el contra-
rio, lo han conducido a una si-
tuacibn que se ha calificado
como de fragilidad financiera,
que hace referencia al deterioro
de los balances como resultado
de unos activos de menor calidad
Y @ unos menores ingresos netos.
Diversos factores han sido iden-
tificados como responsables de
dicha situacion: insuficiente con-
trol de costes, agravado por una
inadecuada constitucion de pro-
visiones por insolvencia; menores
margenes de interés, resultantes
de una mayor competencia; ma-
yores costes de financiacion; de-
sajustes en los tipos de interés;
problemas de regulacion, y pro-
blema del riesgo moral ligado a
los sistemas de seguro de dep6-
sitos (2).

La politica de las autoridades
econdmicas y monetarias se ha
orientado progresivamente, se-
gun se ha expuesto, hacia el ob-
jetivo de la eficiencia, pero sin
desatender el de mantenimiento
de la estabilidad y de la solvencia
del sistema financiero, el cual ha
sido abordado histéricamente
desde dos angulos bien diferen-
tes (OCDE, 1992): de un lado, a
través de la restriccion de las fuer-
zas del mercado, con la intencion
de proteger al sector financiero
de las supuestamente perturba-
doras fuerzas de la competencia
no restringida; de otro, a través
de la regulacién prudencial, que
establece estandares para la pru-
dente gestion de las instituciones
financieras, pero sin interferir di-
rectamente con el mecanismo de
precios ni prohibir la prestacion
de servicios financieros. Las re-
gulaciones de la primera catego-
ria han sido eliminadas con ca-
racter general, en tanto que las
regulaciones prudenciales han

sido generalmente fortalecidas y
adaptadas al nuevo entorno com-
petitivo, con esfuerzos armoniza-
dores en el ambito internacional,
requisito imprescindible al ha-
berse acentuado la internaciona-
lizacion del sector financiero.

Aunque suele admitirse que las
medidas liberalizadoras ejercen
un impacto favorable sobre el fun-
cionamiento del sistema finan-
ciero, y sobre la asignacion de
los recursos reales y financieros,
al tiempo que permiten a las ins-
tituciones financieras reaccionar
de forma 4agil y flexible ante los
cambios que se presenten en los
mercados, se reconoce igual-
mente que una politica de com-
petencia no debe confundirse
con una politica de flaissez-faire
de caracter absoluto. En efecto,
diversas condiciones, ademas de
la libertad en precios, productos
y distribucién territorial, son ne-
cesarias para garantizar un ade-
cuado funcionamiento de las fuer-
zas del mercado y una compe-
tencia legitima. En particular, es
imprescindible que todas las en-
tidades competidoras actien den-
tro de un marco sometido a idén-
ticas condiciones, sin que se vean
afectadas por discriminaciones
positivas o negativas. Ahora bien,
a pesar de los avances registra-
dos en el ambito de la com-
petencia, ciertas diferencias en
materia de regulacion estan ori-
ginando desigualdades compe-
titivas: diferencias en los regime-
nes tributarios, diferencias en los
sistemas de proteccion a la clien-
tela, legislacion sobre el secreto
bancario... (OCDE, 1989).

lil. IMPLICACIONES DEL
PROCESO DE
INTEGRACION EUROPEA
PARA LAS ENTIDADES
FINANCIERAS

Las tendencias a la liberaliza-
cion e integracion de los sistemas
financieros observadas en los pai-
ses industrializados, con carécter
general, adquieren un alcance y
una dimension especiales en el
caso europeo a raiz del proce-
so de integracion en curso, en
el que la actividad bancaria se
concibe, en palabras de Brittan
(1992), Vicepresidente de la Co-
mision de las Comunidades Euro-
peas, como «el motor necesario
para el buen funcionamiento del
comercio intra y extracomunita-
rion. La importancia del sector
bancario, en este sentido, queda
claramente puesta de relieve si
se considera que alrededor del
80 por 100 de los servicios finan-
cieros es utilizado por actividades
ajenas al referido sector. Asi-
mismo, seglin estimaciones rea-
lizadas, alrededor de una tercera
parte del crecimiento adicional
del producto interior bruto ligado
a la creacion del mercado Unico
tendra su origen en la integra-
cion financiera (Andrés y Lelakis,
1989).

La creacién del gran espacio
financiero europeo se basa en
una serie de principios (Vargas,
1989, y Zavros, 1990) suficiente-
mente conocidos (libertad de es-
tablecimiento, libertad de pres-
tacion de servicios y libertad de
los movimientos de capital), cuya
meta es superar la fragmentacion
y la compartimentacion existen-
tes en los mercados nacionales,
y lograr un mercado financiero
europeo verdaderamente inte-
grado. La supresion de los obs-
taculos técnicos subsistentes en
este campo reportara unas eco-
nomias que, segun estimaciones,
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ascienden a unos tres billones de
pesetas (Brittan, 1992, y Bengoe-
chea, 1990). Igualmente conoci-
das son las consecuencias que
previsiblemente se derivaran de
la aplicacion de los mencionados
principios y que, en sintesis, gi-
raran en torno a la existencia de
un mayor grado de competencia,
que es, asi, una de las carac-
teristicas esenciales del nuevo
marco de actuacion, y que de
forma axiomatica se admite co-
munmente. Ante un entorno ca-
racterizado por una mayor com-
petencia, cabe esperar diversas
consecuencias. En primer lugar,
cabe prever una desviacion res-
pecto a actuaciones tipicas de un
marco regulado. Diversos aspec-
tos pueden ser destacados (De
la Dehesa, 1990, y Saenz Abad,
1991): de un lado, la expansion
de las redes de oficinas para la
captacion de depositos tiende a
perder peso dentro de las estra-
tegias de competencia, en se-
gundo término, habra un menor
incentivo para sobreinvertir en la
calidad de los servicios; puede
haber, incluso, un cambio en las
pautas de localizacion de las su-
cursales; finalmente, habra una
menor tendencia a practicar po-
liticas de discriminacion de pre-
cios.

Con independencia de lo an-
terior, pueden apuntarse los si-
guientes resultados ante la pers-
pectiva de integracion de los
mercados financieros (3). De un
lado, una mejora de la eficiencia
del sistema, al permitir la canali-
zacién del ahorro hacia los sec-
tores e inversiones mas rentables.
La unificacién de los mercados
promovera trasvases de ahorro
hacia los paises con tipos de in-
terés reales mas elevados, asi
como una progresiva unificacion
de dichos tipos con la eficiencia
marginal del capital (4). Las in-
versiones nacionales seran asi

mas independientes del ahorro
nacional, en la medida en que
los capitales pueden acudir alli
donde sea més rentable su colo-
cacion. En segundo término, se
producird un descenso de los
margenes de intermediacion (5).
En tercer lugar, cabe esperar una
ampliacion de la oferta de pro-
ductos para los usuarios finales
de los servicios. Se produciran,
asimismo, cambios en el nivel de
renta de equilibrio, en el coste
de la financiacion para los inver-
sores y en la remuneracion de
los ahorradores, con la sefialada
reduccion en el margen de in-
terés. Aunqgue los efectos de la
integracion financiera pueden
operar a través de dos canales
esenciales —el tratamiento simé-
trico de las instituciones banca-
rias nacionales y extranjeras, y
la libertad de eleccion por parte
de la clientela para la colocacion
de depositos y la solicitud de prés-
tamos—, la opinion mayoritaria
opta por considerar que es la se-
gunda de las vias sefialadas la
que puede propiciar los mayores
efectos (6).

Ante la perspectiva de la cons-
truccion del espacio financiero
europeo, y durante los ultimos
afios de la década de los ochenta
y los primeros noventa, el 1.° de
enero de 1993 se ha convertido
en una fecha mitica de referencia
inexcusable, asociada a una pre-
sumible transformacion radical
en las condiciones de los siste-
mas bancarios de los paises
miembros de la Comunidad Euro-
pea. Aunque seria absurdo negar
la trascendencia de dicha fecha
—que marca la entrada en vigor
de importantes disposiciones nor-
mativas—, no hay que perder de
vista que el proceso de cambio
que afecta a tales sistemas hace
ya varios afnos que ha arrancado
y, desde luego, no ha finalizado
con la llegada de 1993. En el caso

de nuestro pais, las autoridades
monetarias espanolas han ido
adoptando desde hace anos dis-
posiciones reguladoras, al tiempo
que las entidades bancarias se
han ido preparando para com-
petir en el nuevo marco comu-
nitario, por lo que sera factible
una transicion no traumatica a la
nueva situacion (Rubio, 1992b).
De otro lado, la presencia antici-
pada de la banca extranjera en
Espafa ha actuado a modo de
«acuna» de cara a la mayor com-
petencia (7).

A los efectos derivados de la
creacion de un mercado unico
de servicios financieros se super-
pondran los resultantes de la
union monetaria, entre los que
pueden sefalarse los siguien-
tes (8): por una parte, una dismi-
nucion de la importancia de los
departamentos de cambios y de
los ingresos por comisiones de
tales operaciones; en segundo lu-
gar, se dard un aumento de la
prestacion de servicios de pago
en el ambito europeo, con la con-
siguiente necesidad de empren-
der las tareas de armonizacion
de procedimientos y de conexion
de los sistemas de pagos, de cara
al logro de una mayor eficien-
cia y seguridad; al avanzarse en
esta direccion, se tendera a una
mayor comparabilidad de los pre-
cios de los mismos productos en
los diferentes paises; igualmente,
habra un reforzamiento de los
efectos de la liberalizacion de los
movimientos de capital y de for-
macion de un mercado Unico de
servicios financieros, facilitando
la concurrencia de las entidades
financieras a través de las fron-
teras, toda vez que el estableci-
miento de una moneda Unica eli-
mina uno de los riesgos que mas
directamente afecta a las deci-
siones financieras —el riesgo de
cambio—, por lo que contribuira
a una potenciacion firme de los
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movimientos de capital; adicio-
nalmente, la implantacién de una
moneda unica posibilitara realizar
transacciones en toda Europa
con una cuenta Unica, lo que
puede conducir a una progresiva
consolidacion de las cuentas co-
rrientes que en la actualidad se
mantienen en diferentes bancos
de diferentes paises.

No obstante, a pesar de la
mayor competencia inherente al
nuevo marco, aquélla no se ma-
nifestara de una forma absoluta,
toda vez que, en la préactica, per-
sistiran algunas limitaciones (Le-
rena, 1989, y De la Dehesa, 1992)
a traves de la existencia de ba-
rreras de cierta importancia que
no pueden ser facilmente sosla-
yadas (9): barreras economicas
para la instalacion de redes de
sucursales; ademas, la existencia
de una densa red puede actuar
como freno de la libertad de es-
tablecimiento; caracter especial
de las relaciones de la clientela
con las entidades bancarias, que
hace que el cambio de entidad
implique costes no desdefnables
y, por ende, que los productos
financieros sean menos elasticos
con respecto al precio que otros
productos. La inercia inherente
a los desarrollos histéricos y a
las tradiciones, practicas y cul-
turas vigentes lleva a considerar,
en fin, que, incluso dentro del
mercado comunitario unificado,
subsistiran sistemas financieros
nacionales diferenciados (OCDE,
1992). No hay que olvidar, en
cualquier caso, el impacto poten-
cial derivado de la libertad de elec-
cion por parte de la clientela para
la colocaciéon de depésitos vy la
solicitud de préstamos, como an-
tes se ha sefialado. El aumento
de la competencia se dara, fun-
damentalmente, en el sector de
banca al por menor, toda vez que
en la banca al por mayor, que no
precisa sustentarse en redes lo-

cales, la competencia es ya un
hecho. No obstante, otras opi-
niones apuntan lo contrario: las
barreras de entrada son relevan-
tes precisamente para el seg-
mento minorista.

En el nuevo escenario, la posi-
cion competitiva de cada entidad
vendra determinada, ademas de
por la eficiencia de su gestion,
por las mayores 0 menores exi-
gencias relativas que se deriven
de la regulacién que le sea de
aplicacion. Asi, la homogeneiza-
cion de las medidas aplicables a
las instituciones financieras de
cada pais se convierte en un re-
quisito basico para el éxito de la
integracion financiera. Si se ha
de competir en un mercado uni-
ficado, parece logico exigir que
todas las entidades se vean so-
metidas a las mismas reglas de
juego. La liberalizacién de los mo-
vimientos de capital obliga méas
que nunca a intensificar la armo-
nizacion internacional de la re-
gulacion financiera y de la fisca-
lidad, explicita o implicita, de las
entidades y de las operaciones
financieras.

IV. EL CAMPO
PROBLEMATICO DE LAS
CAJAS DE AHORROS
ESPANOLAS

A lo largo de los Gltimos afos,
diversas cuestiones definen el
campo problemético de las cajas
de ahorros y centran la atencion
no solo en el caso espanol, sino
también en el de otros paises de
nuestro entorno. En primer tér-
mino, se plantea la cuestion del
papel de las cajas de ahorros en
un sistema financiero desarro-
llado y la propia justificacién de
unas entidades caracterizadas
por un perfil singular. En un sis-
tema financiero moderno, regido
basicamente por los principios

del mercado y de la competen-
cia, las cajas de ahorros siguen
teniendo indudablemente un im-
portante papel diferencial que de-
sempefiar, planteandose, no obs-
tante, el reto de modernizar sus
objetivos a fin de hacer efectivo
el cumplimiento de su tradicional
espiritu mutualista y social. La
adecuada insercién en el nuevo
marco financiero y su equipara-
cion operativa con el resto de en-
tidades bancarias no debe ser
Obice para que las cajas sigan
preservando las sefias de identi-
dad que histéricamente han ve-
nido inspirando sus actuaciones.
En este sentido, los objetivos que
secularmente han venido mar-
cando la trayectoria historica de
las cajas siguen demandando
una atencién prioritaria, al tiempo
que constituyen una buena parte
de su activo social de cara al fu-
turo (10): vocacion territorial, con
apoyo al desarrollo economico
de sus zonas de actuacion; pro-
mocion del ahorro y de la inver-
sion, como forma de contribuir a
la libertad personal y al bienestar
general, atencion preferente a las
economias domesticas y a las pe-
quenas y medianas empresas, y
realizacién de actividades de ca-
racter social, aspecto este Ulti-
mo que se revela como el pri-
mer factor identificativo de las
cajas frente al resto de las insti-
tuciones financieras (Alvira y Gar-
cia Lopez, 1990, y Sancho Dron-
da, 1984). De otro lado, las cajas
son instrumentos imprescindibles
para garantizar un cierto equili-
brio en la distribucion territorial
de las ventajas econdmicas y fi-
nancieras del mercado Unico.

No obstante lo anterior, las res-
tricciones impuestas por el mer-
cado, las autoridades superviso-
ras y la rentabilidad obligan a
disenar estrategias de cara a ma-
ximizar el impacto social de los
recursos asignados a intervenj
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ciones de caracter sociocultu-
ral (11). La actuacion de las cajas
en la actualidad puede conside-
rarse, en linea con las notas sefa-
ladas, como «otra forma de hacer
banca» que, entre otros aspectos,
se caracteriza por la no discrimi-
nacion de la clientela, en una
época en la que las politicas de
rentabilizacion de los clientes por
parte de ciertas entidades en al-
gunos paises desembocan in-
cluso en la eliminacion de la clien-
tela menos interesante. En el
espacio europeo, aparte de los
rasgos tradicionales, la coopera-
cién internacional es otro de los
pilares en los que se sustenta la
imagen de las cajas europeas, Co-
operacion que permite conciliar
las ventajas de una relacion de
proximidad con la clientela y el
acceso a servicios posibilitados
por la puesta en comun de las
capacidades operativas en el &am-
bito continental.

Por otro lado, uno de los ele-
mentos en torno a los que se han
articulado los esfuerzos de pre-
paracion para hacer frente a los
nuevos retos es el logro de una
mayor dimension, objetivo que
ha impulsado numerosos proce-
sos de fusion. Aunque la prepa-
racion de las entidades bancarias
de cara al mercado Unico no ha
seguido un patron exclusivo, las
fusiones han sido una de las al-
ternativas mas utilizadas para al-
canzar la mayor dimension exi-
gida por el nuevo marco de
actuacion (12). La dimension ha
adquirido una creciente impor-
tancia en nuestros dias, y no s6lo
por la posibilidad de aprovechar
las economias de escala y de
gama. Asi, la busqueda de ma-
yores dimensiones puede ser ex-
plicada por diversos factores, pro-
pios de la evolucion del negocio
bancario y de la tecnologia (Tor-
nabell, 1990; Valle, 1990, y CECA,
1990): alcanzar una dimensién mi-

nima es necesario para la pres-
tacion de una amplia gama de
servicios, cuyo cobro por medio
de comisiones se perfila como
una de las vias para compensar
la reduccion de los margenes fi-
nancieros. La dimension es, asi-
mismo, imprescindible para no
quedar descolgados del proceso
de innovacion financiera, y puede
ser decisiva en algunos casos
para un adecuado cumplimiento
de los requerimientos de recur-
sos propios. Las fusiones, por ul-
timo, pueden constituir un factor
de racionalizacion de la red y de
los servicios centrales, como, en
el caso de nuestro pais, se ha
reconocido desde instancias ofi-
ciales (Rubio, 1992b). Aunque el
tamafo ofrece una amplia gama
de ventajas potenciales que pue-
den ser aprovechadas por las em-
presas para mejorar su posicion
competitiva, la experiencia pone
claramente de relieve que la di-
mension no es, en modo alguno,
condicion suficiente para mejorar
la competitividad, objetivo que
so6lo sera factible en la medida
en que la mayor dimension vaya
acompanada de una adecuada
gestion (13).

El grado de eficiencia relativa
de las cajas de ahorros es otro
de los temas que, ligado al ante-
rior, es objeto de consideracion
recientemente. La opiniébn mas
frecuente sobre el funcionamien-
to de las empresas bancarias es-
pafiolas es que gozan de unos
amplios margenes y son ineficien-
tes. A esta conclusion se suele
llegar tras la constatacion de la
existencia de unos elevados cos-
tes de transformacion y de la sub-
siguiente identificacion de éstos
con una situacion de ineficien-
cia (Bengoechea, 1990, y Lerena,
1989). De entrada, hay que te-
ner en cuenta las dificultades me-
todologicas existentes para el
estudio de la eficiencia y de la

productividad en empresas ban-
carias (Gual et al, 1990, y Pe-
rez y Doménech, 1990a y b). De
otro lado, es preciso sefnalar que
la ratio costes de transforma-
cion/activo total, habitualmente
utilizada, presenta importantes de-
bilidades como indicador de efi-
ciencia comparativa entre entida-
des diferentes, tanto en €l plano
nacional como, y con mayor mo-
tivo, en el internacional, debido,
entre otros aspectos, a la distinta
especializacion en segmentos del
mercado, a la diferente compo-
sicion del output y de los servi-
cios demandados, a los diferen-
tes condicionamientos legales, a
la diferente calidad en los servi-
cios en términos de cercania a la
clientela y de otras facetas. Si par-
timos de que el concepto de efi-
ciencia, aplicado a la funcion de
intermediacion financiera, debe
entenderse como la minimizacion
del margen de intermediacion ne-
cesario para cubrir todos los cos-
tes inherentes al propio proceso
(Martin, 1990), es evidente que
no se puede hablar de eficiencia
sin saber qué output se esta pro-
duciendo, toda vez que se puede
correr el riesgo de comparar cos-
tes que se corresponden a la pro-
duccion de outputs diferentes
(Termes, 1991). Asimismo, la con-
sideracion del volumen de activos
o de depoésitos como una medida
del outputimplica aproximar una
medida del flujo de servicios du-
rante un periodo dado mediante
un saldo medio, por lo que no
debe olvidarse que el volumen
de servicios puede diferir entre
entidades con iguales saldos. El
activo es un indicador aliin menos
aceptable en tiempos de expan-
sion de las operaciones fuera de
balance, de reconocimiento de
la importancia de las economias
de gama y de la expansion de
los ingresos por servicios. No
debe pasar desapercibida, de otra
parte, en relacion con la posible
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existencia de margenes elevados,
la incidencia que sobre éstos ejer-
cen las regulaciones aplicadas so-
bre el sector (14). En este sen-
tido, la progresiva eliminacion del
coeficiente de inversion obliga-
toria ha tenido un efecto de dis-
minucion de los margenes en el
caso de las cajas de ahorros (Sas-
tre, 1991).

La existencia de unos cos-
tes de explotacion mas elevados
que los de la banca privada ha
sido uno de los rasgos caracte-
risticos de las cajas espafiolas.
Diversos factores subyacen a di-
cha divergencia (Lagares, 1991,
y Negueruela y Gomez, 1990):
naturaleza del negocio, red de
sucursales, servicios prestados,
mayor remuneracion media de la
plantilla, importancia de las amor-
tizaciones. En cualquier caso, en
los dltimos afnos las cajas han
proseguido su esfuerzo de con-
tencion de los gastos de explo-
tacion, que han pasado de re-
presentar el 3,07 por 100, en
téerminos de balance medio, en
1988 al 2,85 por 100 en 1991,
muy cerca ya del porcentaje que
representan en la banca (2,75 por
100 en 1991 y en 1988). Entre los
anos considerados, en las cajas
se reduce el peso relativo de los
gastos de personal —1,81y 1,69
por 100, respectivamente— y de
los gastos generales —0,97 y
0,85 por 100—, mientras que
aumenta el de las amortizaciones
—0,29 y 0,31 por 100— (Banco
de Esparia, 1992).

Al margen de estas observa-
ciones, cabe apuntar que los es-
tudios sobre la productividad to-
tal de los factores en Espana
revelan que las cajas de ahorros
disfrutan de ventajas competiti-
vas frente a los bancos, al em-
plear menos input por unidad
de producto. En el afio 1988, el
célculo de los niveles medios de
productividad arroja los siguien-

tes resultados: banca extranjera,
0,66; banca nacional, 0,93; cajas,
1,11; empresa eficiente, 1,15 (Pé-
rez Garcia y Doménech Vilarifio,
1990a y b, y Pérez y Quesada,
1992). Entre las razones por las
que las cajas son mas producti-
vas que los bancos privados, se
han sefalado las siguientes: es-
pecializacion en un segmento del
negocio que se ha beneficiado
mas de la expansion de la de-
manda de servicios de medios de
pago; empleo de recursos de tra-
bajo mas cualificados y apro-
vechados productivamente; mo-
delo organizativo de oficinas pe-
quenas adecuado al tipo de ser-
vicios que ofrecen. Ahora bien,
los analisis de frontera de eficien-
cia indican que en el 90 por 100
de las empresas bancarias es-
pafnolas son posibles ganancias
de eficiencia, si se consideran los
resultados alcanzados por sus
competidores mas eficientes.

Si enfocamos el problema des-
de una perspectiva internacio-
nal, el sistema bancario espanol,
como destacan Pérez y Domé-
nech (1990b), ha tendido en los
ultimos anos a colocarse en la
banda alta de las tasas de creci-
miento de la productividad en
Europa, por lo que esta dindmica
obliga a considerar al sector
como potencialmente eficiente.
La comparacion del margen or-
dinario no muestra desventajas
relevantes del sistema bancario
espariol respecto a los de los pai-
ses europeos. Asimismo, de la
evolucion de las tasas de benefi-
cio en la segunda mitad de los
anos ochenta no se desprende
que el sistema bancario espariol
goce de un poder de mercado
superior al de otros paises. De
otro lado, los mayores costes de
transformacion que tienen las ca-
jas espanolas, en comparacion
con las europeas, tienen su ori-
gen en dos ventajas competitivas:

su mayor red de oficinas y su
mayor informatizacion (15).

La obtencion de una formula
estable para la captacion de re-
CUrsos propios que permita sus-
tentar la expansion de las activi-
dades y la modernizacién de las
estructuras es otro de los aspec-
tos cruciales en el panorama ac-
tual y futuro de las cajas (16),
cuya resolucion va estrecha-
mente ligada a algunos de los
desarrollos registrados en los ul-
timos anos en los paises de la
CE, tales como procesos de fu-
sion y transformaciones de la
forma juridica de las cajas (17).
En este sentido, una de las alter-
nativas contempladas es la que
se ha denominado «conversion
por separacion», que consiste en
la conversion de la caja en una
sociedad mercantil, pero mante-
niendo la asociacion o la funda-
cion originarias como entidades
de control, con la mayoria per-
manente de las acciones o parti-
cipaciones en el capital de la
caja (18). La separacion de las
funciones financiera y fundacio-
nal se concibe como una via de
compromiso que permita com-
binar |a adecuada agilidad en el
mercado y la preservacion de las
funciones bésicas de las cajas de
ahorros. Sin pretender negar la
oportunidad de introducir algu-
nas modificaciones que den lugar
a una mayor flexibilidad de ac-
tuacion, lo cierto es que la expe-
riencia historica acumulada por
un modelo que ha dado tan bue-
nos resultados aconseja analizar
esta cuestion con una suficiente
dosis de cautela. Aunque las ca-
jas comparten un origen filoso-
fico y cultural comin, con un con-
junto de principios comunes, hoy
dia presentan una notable varie-
dad en cuanto a su forma juri-
dica, de modo que no parece (il
buscar una caracterizacion de las
cajas desde esta perspectiva. En-
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tre las ventajas de la constitucion
de sociedades anonimas, pueden
sefalarse la posibilidad de ins-
trumentar la toma de participa-
ciones y la creacion de socieda-
des comunes Y, llegado el caso,
facilitar las fusiones. Entre los in-
convenientes, el riesgo de pér-
dida de identidad y el riesgo de
caer en el radio de accion de es-
tablecimientos que no forman
parte del sector de cajas.

En nuestro pais, como es bien
conocido, se ha introducido el
instrumento de las cuotas parti-
cipativas con objeto de equipa-
rar a las cajas con las sociedades
anonimas en cuanto a la capta-
cion de recursos de capital sin
tener que recurrir a la transfor-
macion de su personalidad juri-
dica. Diversas razones explican
que hasta ahora no se haya he-
cho uso de este recurso (Lagares,
1991, y Montero, 1990). Tampoco
debe olvidarse el notorio esfuerzo
de capitalizacion realizado por las
cajas en los ultimos afios, que
les ha permitido gozar de una hol-
gada situacion de solvencia finan-
ciera, con UNOS recursos pPropios
que, a finales del afio 1991, al-
canzaban la cifra de 1,7 billones
de pesetas, con un excedente de
500.000 millones de pesetas res-
pecto a los requerimientos del
coeficiente de garantia. La res-
puesta de las cajas espariolas al
problema planteado por la cober-
tura del coeficiente de recursos
propios ha sido suficiente, y se
ha realizado con la utilizacion ex-
clusiva de sus excedentes y de
deuda subordinada.

De otro lado, las entidades ban-
carias espanolas afrontan en los
ultimos afios un acusado incre-
mento de la morosidad, cuyo ini-
cio se sitta a principios de 1989.
Las cajas tienen, a partir de 1985,
una mayor morosidad en térmi-
nos relativos que los bancos, di-
ferencia que puede deberse, en

buena parte, a las divergencias
existentes en el negocio tradicio-
nal de ambos tipos de entidades.
Concretamente, como se sefala
en un estudio del Banco de Es-
pana (1991), la diferencia en las
ratios se debe al distinto nivel re-
lativo de los riesgos morosos y
dudosos con las sociedades,
mientras que el nivel relativo de
los riesgos con personas fisicas
es similar. En el segmento del cré-
dito hipotecario, en el que tradi-
cionalmente las cajas de ahorros
mantienen una posicion de lide-
razgo, éstas tienen, sin embargo,
unos niveles de morosidad infe-
riores a los de la banca privada.
En cualquier caso, las cajas de
ahorros han efectuado las dota-
ciones adecuadas a los fondos
para insolvencias, en consonan-
cia con los requerimientos de la
normativa de la autoridad mone-
taria.

En otro orden de cosas, la en-
trada en vigor de la nueva nor-
mativa contable, caracterizada
por la aplicacion de unos criterios
de prudencia mas rigurosos, ha
coincidido con el desencadena-
miento de una crisis en los mer-
cados que ha llevado a impor-
tantes caidas en las cotizaciones
de la deuda pablica. La circular
4/1991 del Banco de Espana in-
trodujo la obligacion de provisio-
nar los valores de renta fija
cuando su cotizacion en el mer-
cado se situe por debajo del valor
de adquisicion, obligacion inexis-
tente con la normativa ante-
riormente vigente. No obstante,
tras constatar las importantes re-
percusiones que tales dotaciones
tendrian en las cuentas de resul-
tados de las instituciones finan-
cieras, que mantienen aproxima-
damente la mitad del saldo vivo
de deuda publica a medio y largo
plazo, la autoridad monetaria ha
adoptado una disposicion que
permite flexibilizar las dotaciones

por las minusvalias no realizadas.
Esta medida, que contribuye a
un mejor reflejo de la situacion
patrimonial de las entidades, y
que es igualmente positiva para
el mercado de deuda publica, de-
termina que en los valores de ven-
cimiento superior a dos afos solo
habra que dotar integramente,
con cargo a la cuenta de perdi-
das y ganancias, la parte propor-
cional de dicho periodo de dos
afios, en tanto que el resto se
incluira en una cuenta de perio-
dificacion del balance, cuya do-
tacion se detraera de la cifra de
recursos propios.

Espafia, y mucho mas por sus
COMPromisos europeos, no podia
quedar, por otro lado, al margen
de las tendencias internacionales
en el ambito de la regulacion fi-
nanciera, cuyas grandes lineas
han sido ya sefialadas. Las cajas
esparfiolas, desde su limpio his-
torial de solvencia, son plena-
mente participes de las preocu-
paciones de nuestras autoridades
economica y monetaria en rela-
cion con esta cuestion. Partiendo
de esta premisa, no se puede de-
jar de reconocer, empero, que de
la aplicacion de algunas dispo-
siciones reguladoras vigentes o
proyectadas las cajas pueden
resultar, de derecho y/o de he-
cho, sometidas a un régimen mas
exigente y, por tanto, menos com-
petitivo, que otras entidades fi-
nancieras nacionales o extran-
jeras. Una importancia trascen-
dental, a este respecto, tendra el
desarrollo final de la normativa
sobre recursos propios.

En el ambito de la fiscalidad,
en el nuevo marco, tras la de-
saparicion de las baireras a los
movimientos internacionales de
capital, y teniendo en cuenta la
escasez relativa de éste, se acen-
tuara la competencia por captar
el ahorro exterior y el interior, por
lo que se requiere una vision de
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conjunto del problema de la fis-
calidad explicita e implicita del
ahorro en Esparia. Por lo que con-
cierne a la fiscalidad directa, pese
a los avances incorporados en la
reforma de la imposicion sobre
la renta, son aun necesarios ajus-
tes tendentes a forjar un cuadro
fiscal mas favorable para el aho-
rro, donde se amortigiien las dis-
torsiones fiscales en la renta-
bilidad efectiva de los distintos
activos financieros y se alinee su
tratamiento con la situacion vi-
gente en otros paises comuni-
tarios (19). Por otra parte, la apli-
cacion de coeficiente monetarios
remunerados a tipos de interés
inferiores a los del mercado cons-
tituye, como es bien sabido, una
forma de imposicion implicita so-
bre las entidades financieras (Fa-
ma, 1980). A tenor de la compa-
racion de la situacion existente
en los paises de la Comunidad
Europea, puede colegirse que
el coeficiente de caja tiene en
los paises donde esta implanta-
do una razdn de ser eminente-
mente fiscal, teniendo en cuenta
que el coeficiente es nulo o prac-
ticamente nulo en diversos pai-
ses (CECA, 1992; Baltensperger,
1987, y Baltensperger y Dermine,
1987). A esta situacion de des-
ventaja hay que afiadir la que pre-
valece como consecuencia de la
escasa retribucion otorgada a los
certificados del Banco de Espa-
na en los que se plasmo el ante-
rior tramo remunerado del anti-
guo coeficiente de caja (20), y
que puede suponer para las ca-
jas, en el conjunto de la vida de
tales activos, un coste cercano
al medio billon de pesetas (21).
La constatacion de las restriccio-
nes recaudatorias (22) ligadas a
la correccion de esta situacién
no debe impedir, sin embargo,
plantear el problema ocasiona-
do en sus términos reales. En
este sentido, son bien elocuen-
tes las palabras del Gobernador

del Banco de Esparia en la pre-
sentacion del /nforme Anual de
1991 de dicha institucion (Rubio,
1992a): «Las diferencias, con re-
lacién a otros paises, de los coe-
ficientes bancarios y las cargas
fiscales estan alentando el des-
plazamiento al exterior de los de-
positos de residentes en Esparian.

Al margen de estas cuestiones
de alcance general, hay otras
cuestiones mas especificas que
pueden resultar en situaciones
discriminatorias, con unas reper-
cusiones no menores. Asi, por
ejemplo, en el impuesto de so-
ciedades seria deseable una ma-
yor coordinacion entre las auto-
ridades monetaria y fiscal, de
manera tal que, como regla ge-
neral, las provisiones exigidas
para atender obligaciones tengan
la condicion de gastos fiscal-
mente deducibles. No se pue-
de dejar de mencionar aqui el ac-
tual sometimiento a gravamen de
las dotaciones obligatorias a fon-
dos de pensiones internos diri-
gidas a sufragar claros gastos de
personal, asi como las cuestio-
nes concernientes a la deduci-
bilidad fiscal de las dotaciones
correspondientes a operaciones
cubiertas con garantia real y de
las dotaciones a la provision por
insolvencia genérica. No se pue-
de eludir, finalmente, hacer alu-
sion a los problemas suscitados
en la aplicacion del impuesto
sobre actos juridicos documen-
tados, contradictoria, en sus tér-
minos actuales, con la genera-
lizada exencién prevista en la im-
posicion indirecta para las ope-
raciones financieras. Asi, por la
puerta falsa del gravamen de los
documentos que realizan funcion
de giro, que tiene su origen en
una legislacion del siglo pasado,
ha aflorado una insospechada,
anacronica y dudosa via fiscal,
que merecio escasisima atencion
mientras el impuesto estuvo en

el ambito de la gestion de la Ad-
ministracion central y a la que
hoy, sin embargo, se aplican con
particular celo algunas comuni-
dades auténomas.

V. EXIGENCIAS DE CARA
AL NUEVO MARCO
DE ACTUACION

El nuevo marco de actuacion
va a estar, en definitiva, caracte-
rizado por una mayor competen-
ciay por un progresivo estrecha-
miento de los margenes, como
tendencias irreversibles. De ahi
que, en primer término, se plan-
tee como requisito imprescindi-
ble acometer una estrategia de
control y reduccion de costes de
transformacion. Un entorno mas
competitivo obligara probable-
mente, asimismo, a cada entidad
a seleccionar un ndcleo de acti-
vidades basicas a partir de la de-
terminacién de sus ventajas re-
lativas. En este contexto, resulta
crucial que cada entidad dis-
ponga de un conocimiento lo
mas complejo y detallado posible
de las fuentes de beneficio y pér-
dida de cada rama de actividad.
La situacion de fragilidad finan-
ciera ha llevado, segun la OCDE
(1992), a muchas entidades a re-
orientarse hacia sus actividades
bancarias bésicas, por lo que pa-
rece probable un cierto grado de
reespecializacion en los afios ve-
nideros (véase también Pérez,
1992), en los que las entidades
aplicaran un enfoque de menu:
ante una amplia gama de opor-
tunidades de negocio a su dis-
posicion, tenderan a seleccionar
solo aquéllas que consideren
mejor adaptadas a sus circuns-
tancias especificas.

Ante el aumento de los costes
financieros, se plantea igualmen-
te la necesidad de reestructurar
la composicion del activo de ma-
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nera tal que se torne mas flexible
ante variaciones en los tipos de
interés. La formacion de capital
humano es, a su vez, otro de los
elementos esenciales en la nue-
va situacion, como sostén im-
prescindible de la calidad de los
productos y servicios ofertados
y de la adecuada satisfaccion de
las demandas de una cada vez
mas informada y exigente clien-
tela (23) en un sector donde la
tecnologia de la informacion ha
de desempefiar, asimismo, un
protagonismo creciente. En este
contexto, es imprescindible reco-
nocer el inevitable cambio en el
negocio a raiz de una mayor exi-
gencia de rentabilidad de la clien-
tela (Compton, 1987), lo que no
debe ser, sin embargo, Obice
para considerar otros factores,
ademas de la rentabilidad, que
vinculan a la clientela con las
entidades bancarias: relacion ca-
lidad/coste de los servicios, ac-
cesibilidad o proximidad, y valo-
racion social. Es muy probable,
por otra parte, como ha desta-
cado la OCDE (1992), que la com-
petencia de precios en el sector
minorista llegue a ser muy Cos-
tosa antes de que pueda alcanzar
resultados notables.

En el sector de la banca mino-
rista, el éxito de las entidades
pasa por la consecucion de un
adecuado equilibrio entre la dis-
ponibilidad de una red local am-
plia y la provision eficiente de una
extensa gama de servicios que
sblo pueden ser producidos de
manera rentable si se venden en
un gran numero. En relacion con
las redes de oficinas, su gestion
debera ir orientada a incrementar
la magnitud de la relacion con el
cliente, en vez de a aumentar sim-
plemente el numero de clien-
tes (24). Ademas de la posibili-
dad de aplicar la segmentacion
dentro de la red de sucursales,
al objeto de rentabilizar los costes

de transformacion, parece nece-
sario establecer una nitida dis-
tincion entre la funcion de distri-
bucion, gue requiere un enfoque
descentralizado, y la funcion de
produccion, que demanda, en
muchos casos, un enfoque cen-
tralizado. Las instituciones cen-
trales de cajas pueden desem-
pefar asi, en este terreno, un
importante papel mediante el su-
ministro de ciertos servicios, 1o
que puede ser esencial para la
supervivencia de algunas entida-
des.

En los momentos actuales, las
cajas de ahorros espanolas, que
a lo largo de los ultimos afos
han consolidado su posicion den-
tro del sistema financiero, se en-
cuentran en condiciones de afron-
tar con éxito el nuevo marco en
el que habran de desenvolverse,
lo que no las exime de seguir
efectuando los ajustes y adapta-
ciones pertinentes, ajustes que,
por otro lado, se plantean tam-
bién como necesarios en el am-
bito de las disposiciones regula-
doras, con objeto de que las
cajas no queden en una situacion
de inferioridad con respecto a
otras entidades con las que han
de competir en el escenario de
la integracion europea.

NOTAS

(1) Para un mayor detalle, vid. CaJA DE Ma-
pAD (1992), y también: AnaLisTas FiNanCIEROS
INTERNACIONALES (1990, 1992), y ANTON Y VALERO
(1991).

(2) Vid. OCDE (1992} y Seierings (1990).
Dicha situacién ha originado en diversos paises
respuestas reguladoras, movimiento conocido
como re-regulacién, que actua como fuerza
contrapuesta al movimiento desregulador. Vid.
GaRDENER (1991) y BaLTENSPERGER (1987).

(3) Vid, entre otros: AnDRES y LeLais (1988),
AnaLISTAS FinanciEros INTERNACIONALES (1990),
TornaseLL (1890) y MarTinez EsTevez (1988).

(4) Ahora bien, mientras subsista una prima
elevada de riesgo por tipo de cambio, la mayor
movilidad potencial de los capitales no se vera
acompafada por un sustancial mayor grado
de sustitucion entre los activos financieros.

(5) Un andlisis de la relacion entre el efecto
de la competencia y la disminucion del margen
de intermediacion en el caso espafol puede
verse en Lorez Roa y SAncHez Ropapo (1987).
No obstante, existen algunos factores que ten-
deran a amortiguar el estrechamiento de los
méargenes (reduccion progresiva de los coefi-
cientes legales, aumento de las comisiones por
prestacion de servicios...). Vid. De 1a DerEsa
(1992).

(6) Vid, al respecto, GriLu (1989). Habi-
tualmente, la licencia bancaria unica no se asc-
cia a significativos aumentos de la competencia
en el sector minorista. Vid., por ejemplo, Vita-
Rasau (1990).

(7) Vid.: VeLie (1985) y Griu (1989). No
hay que olvidar, por otro lado, que el Tratado
de Adhesion de Espafia a la CE contemplaba
un desarme unilateral espafiol, sin garantizar
que el resto de los mercados bancarios euro-
peos hubiera de abrirse a las instituciones es-
pafiolas. Vid. Lerena (1989).

{8) Vid, entre otros: Perez FERNANDEZ (1992),
MateacHE (1992) y Lerena (1892).

(9) En este sentido, Anpres y LeLaxis (1989)
apuntan la necesidad de corregir a la baja las
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estimaciones sobre las disminuciones de pre-
cios en el sistema bancario espafol ligadas al
mercado Unico.

{10} No obstante, en algunos paises, l0s
principios de territorialidad y cooperacion se
han resentido a consecuencia de la libertad de
apertura e instalacion de cajas en todo el terri-
torio nacional. Vid Funpacion FIES (1991) y
PampiLLon (1991).

(11) No hay que olvidar, asimismo, la cre-
ciente asuncion de la funcién de distribucion
por parte del sector publico y el protagonismo
de la eficiencia en los mercados financieros.
Vid. Jmenez Ranepa y Perez Garcia (1988).

(12} Los procesos de fusion han sido més
intensos en los paises con mayor libertad ope-
rativa; vid PampiLLown (1991). En los Glitimos afos,
se ha producido un notorio incremento de las
fusiones y adquisiciones dentro del sector fi-
nanciero. Asi. como se indica en OCDE (1992},
en los paises de la CE, en 1989-90, hubo 239
casos en el sector bancario y 101 en el del
sequro, frente a 52 y 24, respectivamente, en
1984-85. En relacion con la evolucion de las
fusiones de las cajas de ahorros espafiolas,
vid. CECA (1991) y AnauisTas FiNANCIEROS In-
TERNACIONALES (1990).

(13) En relacion con las economias aso-
ciadas a la dimension, wvid, entre otros:
ReveL (1991), Lacares (1988), GuaL, XIMENEZ y
Vives (1990), AnauisTas FINANGIEROS INTERNA-
cionaLes (1990), BaLiarin (1991), Ravmonp y
ReriLapo (1991), y BencoecHea (1990).

(14) Entre otros factores, se han sefialado:
las caracteristicas del negocio, las necesidades
de recursos propios y la politica monetaria apli-
cada. Vid. Lerena (1989) y De La DeHesa (1992).

(15) Vid Casa oE MapriD (1992). En este
estudio, se sefala asimismo que, aunque los
niveles unitarios del margen financiero, del
coste de transformacién y de los beneficios de
las cajas espanolas estan entre los mas elevados
de la cajas comunitarias, no se encuentra nin-
guna base que confirme que estas caracteris-
ticas estructurales sean consecuencia de una
menor eficiencia productiva, ya que la funcién
de produccién de las cajas espafiolas aparece
poco intensiva en factor trabajo.

(16) En relacién con el coeficiente de re-
cursos propios y sus efectos, vid. Poveoa (1990);
GonzALez SeasTiAN (1992), y AnDReU (1988).

(17) Vid Papeies DE Economia ESpaROLA
(1991). De otro lado, segun diversas opiniones,
la actual estructura decisional de las cajas plan-
tea problemas para asegurar una gestion fi-
nanciera eficiente en un entorno competitivo;
vid.: Terceiro (1990), PampiLLon (1990) y Funpa-
cion FIES (1991).

(18)  Vid.:ReveLw (1991), VaLLe (1989-90), Pa-
PELES DE Economia EspafoLa (1991), Funpacion
FIES (1991), PampiLon (1990), Jivenez Ranepa
y P£rRez GaRrcla (1988).

(19) En relacion con estos temas, vid.: Va-
LLE (1991), GonzALez-PArRamO (1991), Ravmonn
(1990), Frexas et al. (1990), Roereno (1941),
FeErNANDEZ ¥ SaA (1989).

(20) Para una descripcién del proceso de
reforma de los coeficientes obligatorios en Es-
pana, vid. GuaL y Vives (1992).

(21} Vid. para otras estimaciones, Maras
(1990), donde se califica la reforma del coefi-
ciente de caja como la aplicacion de una leva
sobre el capital.

(22) Vid Repurio (1988, 1990) y Ouiu (1988)
para estimaciones del ahorro presupuestario
inherente a los coeficientes obligatorios.

(23) En relacion con la ampliacion de la
oferta tradicional de productos y servicios fi-
nancieros por parte de las cajas, vid. CASTELLO
(1991).

(24) Enrelacién con el uso de los sistemas

de distribucion como arma competitiva, vid.
Hepces (1986-87).
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