LA RELACION ENTRE
ESTRUCTURA ORGANIZATIVA,
ESTRATEGIA Y RESULTADOS
EN EL GRUPO ARGENTARIA

La forma en que esté organizada una empresa
condiciona su estrategia para alcanzar unos objetivos
determinados. Pero, a su vez, los cambios de estrategia
condicionan la estructura organizativa. Y ambas,
estructura y estrategia, determinan los resultados. El
presente trabajo de Isabel Plaza y Ménica Melle analiza
la existencia de interrelaciones entre la estructura
organizativa del Grupo Argentaria, las distintas
estrategias que éste sigue y los resultados que obtiene a
partir del modelo organizativo elegido y siguiendo unas

determinadas estrategias (*).

I. INTRODUCCION

L hecho de que una em-

presa esté organizada se-

gun un modelo determi-
nado, va a condicionar, en cierta
medida, las estrategias a seguir
para alcanzar unos objetivos fi-
jados. Por otro lado, como ex-
puso Chandler (1), la estructura
sigue a la estrategia; esto es, para
poder aplicar con éxito nuevas
estrategias es necesario introdu-
cir una nueva estructura organi-
zativa que permita llevarlas a
cabo. Por ultimo, se produciran
unos resultados u otros segun la
estructura organizativa introdu-
cida y las estrategias seguidas
(cuadro n.” 1).

Antes de pasar al analisis
econdomico-financiero del Grupo
Argentaria a partir de los resulta-
dos logrados en los dos Ultimos
ejercicios, se van a describir so-
meramente el modelo organiza-
tivo y los objetivos estratégicos
del Grupo.

Il. ESTRUCTURA
ORGANIZATIVA:
EL MODELO DE BANCA
FEDERADA

A raiz del proceso de reorde-
nacion de las entidades de cré-
dito de capital publico estatal ini-
ciado con el Real Decreto-Ley
3/1991, de 3 de mayo, se crea la
Corporacion Bancaria de Es-
pana, S. A, el 27 de mayo de
1991, como sociedad estatal y en-
tidad de credito con estatuto de
banco. En el mencionado Real
Decreto-Ley se dispone que la
titularidad de sus acciones co-
rresponde al Estado espariol a tra-
vés de la Direccion General del
Patrimonio del Estado.

Después de un intenso pro-
ceso de configuracion formal y
organizativa, de las sucesivas fu-
siones entre las distintas enti-
dades que componen el Grupo,
inherentes a la reordenacion so-
cietaria implicita en el citado pro-
ceso, y de las diversas amplia-
ciones de capital de la sociedad
matriz del Grupo durante 1991,
nace Argentaria, nombre adop-

tado para denominar el Grupo
Financiero de la Corporacion
Bancaria de Esparia, como resul-
tado de la confluencia de tres re-
alidades financieras con carac-
teristicas claramente diferencia-
das: el Grupo Banco Exterior, el
Grupo Caja Postal y los bancos
especializados —Banco Hipote-
cario de Espana, S. A. (BHE);
Banco de Crédito Local, S. A.
(BCL), y Banco de Creédito Agri-
cola, S. A. (BCA).

Argentaria ha elegido el mo-
delo de banca federada para re-
ordenarse estratégicamente, agru-
pando el conjunto de entidades
que componen los dos subgru-
pos financieros —Grupo BEX y
Grupo Caja Postal—, y los tres
bancos especializados —BHE,
BCL y BCA— en catorce Unida-
des de Negocio gestionadas auto-
nomamente y coordinadas por el
Centro Corporativo —ubicado for-
malmente en la Corporacion Ban-
caria de Espanfia, S. A.—, a través
del cual se llevan a cabo una se-
rie de actividades centralizadas
que suponen una importante re-
duccién de costes. Por lo que la
estructura organizativa basica se
articula alrededor de un centro
corporativo y una serie de uni-
dades de negocio, que a su vez
se agrupan en tres grandes con-
juntos: bancario, financiero y/o
parabancario y no bancario. Esta
estructura, se completa por el de-
sarrollo de un sistema coordi-
nado de informacién y procesa-
miento de transacciones y de
cobros y pagos para el conjunto.

Al centro corporativo le corres-
ponden la planificacion, coordi-
nacion y direccion estratégica del
conjunto de negocios y recursos,
para asi optimizar los resultados
globalmente; aportando, de este
modo, valor afadido a las dife-
rentes unidades. Por otro lado,
el centro corporativo debe impul-
sar la mejora de la gestion de los

276

PapeLes De Economia Esparola, n.° 58, 1994




CUADRO N2. 1

INTERACCIONES ENTRE ESTRUCTURA,
ESTRATEGIAS Y RESULTADOS

— e P

diferentes negocios con un en-
foque global; reasignando y fa-
cilitando la utilizacion conjunta
de los recursos, y velando por la
materializacion efectiva de las
economias de escala y de al-
cance, que aporta la gestion es-
tratégica global del conjunto.

Por su parte, las unidades de
negocio, constituidas en centros
de beneficio con gestion y cuenta
de resultados propias, son res-
ponsables del cumplimiento de
sus propios objetivos. Su espe-
cializacion en la produccion o dis-
tribucion de servicios bancarios
y financieros les convierte en nu-
cleos de actividad orientados al
mercado: bien a través de la aten-
cion diferenciada a los distintos
segmentos de la clientela, o bien
a través de la distribucion de pro-
ductos especificos; logrando, asi,
una mayor proximidad e interac-
cién con su mercado que se con-
creta en importantes ventajas
competitivas.

Mediante este modelo organi-
zativo el Grupo Argentaria pre-
tende conservar las ventajas pro-
pias del banco universal, en

cuanto a la posibilidad de pro-
poner ofertas completas e inte-
gradas a la clientela; aportando
a la vez, el valor anadido que su-
pone el mayor nivel de informa-
cion sobre los clientes, gracias a
la segmentacion de los mismos
derivada de la creacion de divi-
siones de distribucion especiali-
zadas. Se trata, en definitiva, de
combinar la autonomia de actua-
cion de las distintas entidades
que conforman el Grupo, con la
coordinacion entre ellas llevada
a cabo a través del centro corpo-
rativo, y con la posibilidad de ex-
plotar la reputacion e imagen de
marca del Grupo por las unida-
des de negocio.

En resumen, siguiendo esta es-
tructura de banca federada —cu-
yo organigrama se representa en
el cuadro n.” 2—, Argentaria pre-
tende conseguir un adecuado
equilibrio entre las dos fuerzas
que lo integran: por un lado, la
competencia entre las unidades
especializadas y con gestion auto-
noma para alcanzar sus objetivos,
y por otro, la cooperacion y co-
ordinacion necesarias para la ma-
ximizacion de los resultados glo-

bales, minimizando los costes de
coordinacion de las distintas uni-
dades de negocio.

1. Centro corporativo

El centro corporativo lleva a
cabo un sistema de direccion uni-
ficado y participa en las empresas
qgue conforman el Grupo esta-
bleciendo mecanismos laterales
de coordinacion, planes financie-
ros anuales para cada unidad de
negocio, determinados objetivos
a conseguir por las unidades, y
un cédigo de conducta comun
valido para todo el conjunto.

A la cabeza del centro corpo-
rativo se sitla la presidencia eje-
cutiva que dispone de un staff
especializado integrado por cua-
tro unidades —secretaria del con-
sejo y asesoria juridica, gabinete
técnico, auditoria interna e in-
tervencion general. Estas cuatro
unidades aportan el soporte ne-
cesario, en materia legal, econo-
mica, financiera y fiscal, para el
correcto funcionamiento del pro-
ceso de toma de decisiones en
el centro corporativo.

Existen cuatro unidades que
realizan las labores de coordina-
cion ejecutiva:

a) Coordinacion de recursos:
de esta unidad dependen las areas
de sistemas de informacion (in-
formatica) —encargada de la co-
ordinacion de recursos tecnolo-
gicos—; organizacién —estudia el
disefio y orientacion de politicas
relacionadas con las estructuras
organizativas—; recursos directi-
vos —orienta la gestion de los pro-
gramas de formacion de recursos
humanos—; inmuebles y seguri-
dad —coordina la actuacion de
las distinntas areas para aprove-
char los beneficios que surgen al
considerar la dimension del Gru-
po—; y compras y control del
gasto —tiene las funciones prio-
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ritarias de analisis presupuestario,
control del gasto y logistica en la
Corporacion.

b) Planificacién y direccion
de negocios: se compone de di-
versas areas que se encargan de
las funciones de planificacion y
marketing estratégico, desarrollo
y conduccion de negocios/coor-
dinacion comercial, control de
gestion, sistemas de informacion
de gestion e inversiones y riesgos
crediticios.

c) Gestion financiera: esta uni-
dad lleva a cabo la gestion de re-
cursos propios del Grupo y la po-
litica de inversiones y desinver-
siones industriales y financieras.

d) Coordinacion de tesoreria:
esta unidad coordina las areas
de tesoreria de las distintas uni-
dades de Argentaria.

2. Unidades de negocio

Argentaria se configura como
un grupo financiero muy diversi-
ficado, que abarca a la vez nego-
cios bancarios, parabancarios, y
también negocios no bancarios
(cuadro n.° 3).

Dentro del negocio bancario
se distinguen dos unidades con
redes de distribucion dirigidas a
varios segmentos de la clientela
y tres unidades especializadas
que tienen funciones concretas.
En las primeras se hace referen-
cia al Grupo BEX (Banco Exte-
rior), que fundamentalmente se
centra en la actividad comercial
para empresas y particulares de
renta media y alta, abarcando los
negocios de la banca corporativa,
mercados monetarios y de divi-
sas, banca internacional, PYME
y financiacion a las actividades
industriales; y al Grupo Caja Pos-
tal, que aporta su experiencia y
penetracion en banca al por me-
nor, principalmente orientada al
segmento de particulares, con una

CUADRON®. 2
DISENO ORGANIZATIVO DE AHGENTARIA

AR

- Asesoria Juridica
- Auditoria Interna

PRESIDENCIA DEL GHUPO

AREAS CENTF!ALES
{CENTRO CORPORATIVO}

- Secretana del Consejo

- Intervencion General
- Gabinete Técnico Presidencia

- Sistemas de Informacion

y Organizacion
k. - Compras y Control del Gasto -
- Inversiones (Inmuebles)

. e | T —
AHEAS DE PLANEF!CACION, d | E
DIRECCION Y COORDINACION UNIDADES DE NEGOCIC
(CENTRO CORPORATIVO)
+re §ORT % . i (] 5 * -
Planificacion y Direccion de Negocio  Negocio Bancario
- Planificacicn y Control de Gestion - - Banco Exterior
- Coordinacion Comercial - - Caja Postal
- - Inversiones y Riesgos Crediticios - - Banco Hipotecario
: - -BCL
- Planificacion Financiera -BCA
* - Recursos Propios - Banco de Negocios
- Gestion Financiera e Industrial - Banca Directa y Electr.
Coordinacion de Tesoreria Otros Negocios
Coordinacion de Medios - Argentaria Bolsa
- Inmobiliario - Fondos
- Recursos Directivos - Seguros

amplia demanda del negocio hipo-
tecario y de la gestion de fondos.

El Banco Hipotecario, el Banco
de Crédito Local y el Banco de
Credito Agricola constituyen las
tres unidades especializadas en
los negocios hipotecario, institu-
cional y agroalimentario, respec-
tivamente. Del mismo modo, el
BEX Directo (actualmente, Banco
Directo Argentaria), el Banco de
Gestion e Inversion Financiera
(BGF) y el Banco de Negocios
Argentaria (merchant bank) son
bancos especializados en funcio-
nes y en clientes. El Banco BEX
Directo desarrolla su actividad de
banca al por menor de forma in-
novadora, mediante la utilizacion
del teléfono y el correo como vias
de comercializacion de sus pro-
ductos y de relacién con la clien-

tela (marketing directo, mailing
y televenta). Por su parte, el BGF
se dirige a un mercado muy con-
creto de particulares de nivel
medio-alto y medianas empresas
con un tratamiento personalizado
de la cartera de clientes; y el
Banco de Negocios Argentaria se
especializa en mercados de ca-
pitales, colocacion de emisiones
y préstamos sindicados, servicios
financieros corporativos (fusiones
y adquisiciones, financiacion de
proyectos y operaciones comer-
ciales) y en la actividad de ca-
pital-riesgo.

El negocio parabancario o
constituyen las sociedades de va-
lores y Bolsa encargadas de la
contratacion bursatil, tanto de
renta fija como variable, y de la
gestion de carteras individuales
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CUADRO N2. 3

ORGANIGRAMA DE LOS NEGOCIOS DE ARGENTARIA

 AREABANCARIA
Banca Comercial Banca Especializada
- Banco Exterior - Banco Hipotecario
- Caja Postal - B. Credito Agricola

AREA PARABANCARIA

- B. Crédito Local

- B. Negocios (BEX-Intern.)
- BGF

- BEX Directo

- Valores y Bolsa
- Gestion de Fondos
- Leasing, Factoring y Financiacion al Consumo

g AQE_A NO BANCARIA
- Seguros

- Negocio Inmobiliario
- Gestion de Activos Materiales

Fuente: Zulima Fernandez: "La banca federada: antecedentes y situacion aclual®, FIES, p. 102.

de particulares e instituciones; los
servicios financieros de leasing,
factoring y financiacion al con-
sumo Yy la unidad de fondos Ar-
gentaria, que coordina la gestion
de fondos de inversion y de pen-
siones.

Por ultimo, dentro del negocio
no bancario destacan los segu-
ros, las participaciones industria-
les, el negocio inmobiliario, y la
gestion de activos materiales.

ll. OBJETIVOS
ESTRATEGICOS

El hecho de que el Grupo Ar-
gentaria se organice segin una
estructura federada condiciona
que sus lineas estratégicas basi-
cas sean, por un lado, avanzar
en el progresivo aprovechamien-
to de las complementariedades
existentes entre las distintas en-
tidades mediante el desarrollo de
proyectos especialmente dirigi-

dos a tal fin; y por otro, materia-
lizar las iniciativas generadoras
de economias de alcance y es-
cala mediante politicas y actua-
ciones llevadas a cabo a traves
del centro corporativo, destina-
das a la gestion compartida de
los recursos, tales como la tec-
nologia informatica, el inmovili-
zado de uso propio, los canales
de distribucion y la informacion
sobre clientes, favoreciéndose asi
de la venta cruzada.

En relacion a la estrategia cor-
porativa que Argentaria sigue
para definir su cartera de nego-
cios partiendo de la base de que
el Grupo se compone de diver-
sas unidades de produccion es-
pecializadas, se aprecia que esta
siguiendo la estrategia de creci-
miento incrementando la presen-
cia en cada segmento del mer-
cado, en un marco de mayores
cotas de rentabilidad y eficiencia
empresarial. Para poder alcanzar

el objetivo de liderazgo simulta-
neo en los negocios mas impor-
tantes, que implica poseer la per-
manente capacidad de marcar las
pautas en el mercado y en los
principales segmentos que lo in-
tegran, es necesaria una innova-
cion constante en el area de ser-
vicios financieros.

Respecto a la tecnologia, Ar-
gentaria pretende situarse en van-
guardia de la informética, la ofi-
maética y las comunicaciones, a
través de una gestion global de
los recursos tecnologicos, explo-
tando economias de escala y al-
cance, desarrollando simultanea-
mente procesos que propicien
ventajas competitivas frente a los
competidores, adoptando un mo-
delo tecnologico abierto y flexible
que, de forma continuada, ade-
cue las capacidades a las exigen-
cias presentes y futuras de ges-
tion de la informacion y de la
calidad del servicio. Todo ello, a
pesar del inconveniente que pre-
sentan las tecnologias informéati-
cas, al ser de facil reproduccion
por los competidores, lo que re-
duce su utilidad como medio
para proporcionar por si solas
una ventaja sostenible frente a
los mismos.

En resumen, el modelo orga-
nizativo elegido por Argentaria
ha hecho posible el aprovecha-
miento de ciertas complementa-
riedades y sinergias entre los dis-
tintos negocios y la explotacion
de las economias de escala y al-
cance derivadas de la gestion
compartida de recursos.

IV. RESULTADOS

El modelo de banca federada
adoptado por el Grupo Argenta-
ria en 1991 fue tomando forma a
lo largo del afio y unicamente ha
finalizado un ejercicio completo
correspondiente al ano 1992. Se
carece de una serie temporal
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para observar la evolucion de las
distintas magnitudes; el afio 1991
no solo no es representativo por
no abarcar un ejercicio completo,
sino que ademas la entrada en
vigor de la circular 4/1991 del
Banco de Espafa a partir de
enero de 1992 hace que la infor-
macion no sea homogénea a efec-
tos comparativos. Para el andlisis
no se utilizan las cuentas anuales
de 1991 presentadas en la docu-
mentacion legal, sino las cuentas
reelaboradas con criterio de ges-
tion y con las modificaciones de
la circular 4/1991 que se incluyen
en el Informe Anual 1992 del
Grupo Argentaria: Corporacion
Bancaria de Esparia, S. A., y so-
ciedades dependientes que inte-
gran, junto con el Banco, el
Grupo Financiero Corporacién
Bancaria de Espafa (consoli-
dado). La definicion del Grupo
financiero se ha efectuado de
acuerdo con la circular 4/1991
del Banco de Esparia, e incluye
todas las sociedades dependien-
tes en cuyo capital social la par-
ticipacion directa y/o indirecta del
banco sea igual o superior al 20
por 100 y cuya actividad esté re-
lacionada con la del banco y
constituyan, junto con éste, una
unidad de decision.

1. Posicion de mercado
y estructura de balance

En 1991, cuando comenzo la
actividad de Argentaria como
grupo, paso a representar el 11,6
por 100 del balance total del sis-
tema (cuadro n.° 4), el 16,2 por
100 de los créditos sobre clientes
y el 6,3 por 100 de los débitos a
clientes. Estas cuotas de mer-
cado estaban determinadas por
las actividades realizadas hasta
entonces por las entidades ofi-
ciales de crédito, que configuran
la estructura de balance del Gru-
po Argentaria con un peso de la
inversion crediticia superior en 16

puntos, y de los recursos de clien-
tes inferior en ese mismo por-
centaje al del conjunto del sis-
tema (cuadro n.° 5). La orienta-
cion del Grupo hacia el mercado
conduce a un acercamiento de
estas masas patrimoniales a los
estandares del sistema bancario
durante el ejercicio: aumenta la
cuota de mercado de débitos a
clientes al 6,4 por 100 y des-
ciende la cuota de mercado de
créditos sobre clientes al 14,3 por
100, motivado también por el tras-
paso de los créditos de politica
economica al Instituto de Crédito
Oficial (ICO). Este traspaso oca-
siona ademas la disminucion de
los plazos de la inversion crediti-
cia, al aumentar la cartera comer-
cial frente a los créditos a medio
y largo plazo. Otras caracteristi-
cas del activo del Grupo son, por
un lado, la importancia de los ne-
gocios hipotecario e institucional,
Yy, por otro, la existencia de ga-
rantia de algin tipo en el 40,5
por 100 del total de créditos. En
relacion con esto hay que senalar
el aumento del indice de morosi-
dad de la inversion crediticia de
residentes durante el ejercicio del
5,4 al 6,9 por 100.

En el pasivo del balance del
Grupo destaca la poca importan-
cia relativa de los recursos de
clientes, como ya se ha sefialado,
pero esta fuente de financiacion
va en aumento como alternativa

a las dotaciones del ICO, conte-
nidas en el epigrafe de entidades
de crédito del pasivo, para las
que existe un calendario de amor-
tizacion. Los recursos de residen-
tes y no residentes aumentan
frente a los de las administracio-
nes publicas y las cuentas a plazo
aumentan considerablemente, lo
que mejora los riesgos de liqui-
dez y tipo de interes.

Si se agregan los recursos de
clientes gestionados fuera de ba-
lance, el total de recursos de clien-
tes gestionados asciende a 4,8
billones de pesetas, un 5,9 por
100 méas que en 1991. Los re-
cursos de clientes del balance
crecieron un 4,1 por 100 este pe-
riodo mientras que los gestiona-
dos fuera de balance lo hicieron
en un 26,6 por 100, dato que re-
fleja el proceso de desinterme-
diacion financiera que se esta pro-
duciendo en el sistema.

2. Margenes y estructura
de costes

Comparamos la cuenta anali-
tica de resultados del Grupo Ar-
gentaria con las del agregado de
bancos y agregado de cajas de
ahorros (cuadro n.° 6).

El primer escalon de la cuenta,
margen financiero o de interme-
diacion sobre balance medio, es
inferior para el Grupo Argentaria

CUADRO N-° 4

POSICION DE MERCADO
(En porcentaje)
TR e e e R e s, B S SR T

TOTAL SISTEMA TOTAL BANCA
CUOTAS DE NEGOCIO
1992 1991 1992 1991
Balance ............................ 11,2 11,6 17,2 175
Créditos sobre clientes ........ 14,3 16,2 21,7 236
Débitos a clientes ................ 6.4 6.3 11,5 109

280




CUADRO N.° 5

ARGENTARIA. BALANCE RESUMIDO
(En millones de pesetas)

1992 1991 A 92791
Importe Porcantaje Importe Porcenlaje Absoiuta Porcentaje
ACTIVO

Caja y Banco Central ...................... 102.784 1.1 111.834 1.2 —9.050 —8,1
Deudas del Estado .................. . 737.671 76 533.212 58 204.459 383
Entidades de crédito ..................... 1.511.728 15,6 874.318 a5 637410 72,9
Créditos sobre clientes (bruto) ........ 6.259.109 644 6.605.870 717 —346.761 —52
Carterade Valores .......................... 246.962 25 250274 28 —-12312 —-47
Activos materiales e inmateriales ...... 282.660 29 258.793 28 23.867 92
Otras cuentas de activo ................... 576.217 59 575.678 6.2 539 0,1

TOTAL ACTIVO .................... 9.717.131 100 9.218.979 100 498.152 54

PASIVO

Capital ....ccvmmemmmmmm s snnmer s o 62.750 06 62.250 07 500 08
RESEIVES (0. i s dade: umsesmssess. - - 417.205 4.3 397.859 43 19.346 49
Intereses minoritarios ........ ............. 95.851 10 77.261 08 18.590 241
Entidades de crédito ...................... 4.099.875 422 3.662.315 397 437.560 119
Recursos de clientes ....................... 4.385.559 451 4.212.380 457 173179 41
Provisiones y fondos para riesgos ... 338.779 35 432 552 47 —93773 —21.7
Otras cuentas de pasivo .................. 249.704 26 315.590 34 —65.886 —20.9
Beneficios consolidados ... ............ 67.408 0,7 58.772 06 8636 14,7

TOTAL PASIVO ovvvvevsoivameiie:. 9.717.131 100 9.218.979 100 498.152 54

que para los dos grupos de enti-
dades, los costes financieros se
sitiian al mismo nivel que los ban-
cos y superior al de las cajas de
ahorros, pero los productos fi-
nancieros son inferiores a los de
ambos agregados. En proximos
ejercicios este margen financiero
podria aumentar como conse-
cuencia de la orientacion de la
actividad hacia el mercado y el
traspaso al ICO de los creditos
de politica econdémica, especial-
mente por la via del aumento de
los productos financieros.

El cobro de comisiones por ser-
vicios bancarios sobre balance
medio se sitlua a un nivel similar
al de las cajas de ahorros e infe-
rior al de los bancos, si bien en
bancos y cajas de ahorros otros
productos ordinarios crecieron
un 36,9 y un 73,8 por 100, res-

pectivamente, y en el Grupo Ar-
gentaria so6lo lo hicieron en un
13,5 por 100. El margen ordinario
que resulta de sumar otros pro-
ductos ordinarios al margen de
intermediacion es, por lo tanto,
inferior alrededor de un punto y
medio al de bancos y cajas de
ahorros.

Los gastos de explotacion de
Argentaria sobre balance medio
estan por debajo de los de ban-
cos y cajas de ahorros: 1,72 por
100, frente a 2,75 y 2,89 por 100,
respectivamente. El cuadro n.” 7
muestra la estructura y evolucion
de los gastos de explotacion de
Argentaria y de bancos y cajas
de ahorros.

En el Grupo Argentaria se ha
producido en el ejercicio un
aumento del 6,6 por 100 en esta

partida, inferior a los bancos en
mas de tres puntos y a las cajas
en mas de seis. Por componen-
tes, los gastos generales solo se
incrementaron en un 3,6 por 100,
lo que indica el aprovechamiento
de economias de escala debido
al proceso de reorganizacion. Los
Unicos componentes de gastos
generales que aumentaron fue-
ron los gastos promocionales y
de informatica, por la necesidad
de crear imagen de marca y por
el plan de sistemas del Grupo, el
resto descendi6 un 10,6 por 100.
Tanto los gastos de personal
como las amortizaciones crecen
menos que en bancos y cajas de
ahorros por la racionalizacion de
medios, tanto de personal como
de inmuebles.

El menor nivel de gastos de
explotacion permite a Argentaria
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CUADRO N° 6
CUENTA ANALITICA DE RESULTADOS
(En porcentaje)
PR s i i s s i S S MM P il
Bancos Cajas A rggz‘?;ri i
SOBRE BALANCE MEDIO
Productos financieros ............................. 11,39 1,01 10,49
Costes financieros ................................ —7.99 —6,97 —8,00
MARGEN DE INTERMEDIACION ... 3,40 4,04 2,48
Otros productos ordinarios ............. U 0.89 0,46 0,49
MARGEN ORDINARIO ... ... 429 4,50 297
Gastos de explotacion ... —2,75 —2,89 —1,72
MARGEN DE EXPLOTACION .............. 1,54 1,61 1,24
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS .. 1,11 1,05 0,98
VARIACION 92/91
Productos financieros ............................. 27 10,0 59
Costes financieros .............. e 58 88 50
MARGEN DE INTERMEDIACION ... —3.9 121 9,1
Otros productos ordinarios ..................... 36,9 738 13,5
MARGEN ORDINARIO ......................... 24 16,3 9.8
Gastos de explotacion ........................... 9.8 128 6.6
MARGEN DE EXPLOTACION ... ... —8,6 23,2 14,5
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS .. —185 124 25,5

Fuente: Banco de Espana e Informe Anual del Grupo Argentaria.

obtener un margen de explota-
cion de 1,24 por 100 sobre acti-
vos totales medios, mas cercano
al del resto del sector, partiendo
de un margen ordinario bastante
inferior. EI margen de explota-
cion aumentd en 1992 un 14,5
por 100; creci6 menos que el
agregado de cajas de ahorros,
pero la evolucion fue de signo
contrario a la del total de ban-

cos, que disminuyo este margen
un 8,6 por 100.

El resultado antes de impues-
tos que resulta de agregar otros
resultados netos y provisiones al
margen de explotacion es en Ar-
gentaria el 0,98 por 100 del ba-
lance medio, y en bancos y cajas
de 1,11 y 1,05 por 100, respec-
tivamente. El inferior resultado

antes de impuestos, asi como el
resto de escalones de la cuenta
analitica, es consecuencia de la
propia naturaleza del negocio
bancario de Argentaria, que si
bien supone menores riesgos,
también menores margenes que
otras entidades en que Ia activi-
dad al por menor es mas impor-
tante. El resultado antes de im-
puestos crecio un 25,5 por 100
en el periodo, cifra muy superior
a la de las cajas de ahorros, que
lo hicieron en un 12,4 por 100, y
en especial a la del conjunto de
la banca que decrecié un 19,5
por 100.

3. Recursos generados
y eficiencia

Los recursos generados por Ar-
gentaria en el ejercicio ascienden
a 200.677 millones de pesetas y
representan un 2,11 por 100 del
activo total medio (ATM), han in-
crementado un 22 por 100 res-
pecto del aino 1991. En los ban-
cos, los recursos generados fue-
ron el 1,98 por 100 del ATM y en
las cajas de ahorros el 2,26 por
100. Argentaria se situa con este
indicador en una posicion inter-
media de cajas y bancos mientras
que con beneficio antes de im-
puestos sobre ATM estaba a un
nivel inferior. Se debe al volumen
de amortizaciones y provisiones

CUADRO N.° 7

ESTRUCTURA Y EVOLUCION DE LOS GASTOS DE EXPLOTACION
e e e e

Gastos de personal .........................
Gastos generales .........................
Amortizaciones ................ S

ARGENTARIA BANCOS CAJAS
1992 1991 a 1992 1991 A 1992 1991 A
60,7 60,1 78 60,9 60,5 10,5 60,3 59,8 13,6
311 319 3,6 31,9 330 6,2 29,0 29,2 12,0
82 8.0 9.9 7.2 65 218 10,7 11,0 10,5
100 100 6.6 100 100 98 100 100 12,8




dotadas en el ejercicio, que su-
ponen el 53,8 por 100 de los re-
cursos generados. El 48,8 por 100
de los recursos generados se des-
tina a provisiones para insolven-
cias. Esta cifra tan alta de dota-
cion esta causada, por un lado,
por los cambios introducidos por
la circular 4/1991 en la conside-
racion de créditos dudosos, y por
el deseo de dotar al Grupo de
fortaleza patrimonial.

En cuanto a la eficiencia, me-
dida como porcentaje que su-
ponen los gastos de explotacion
sobre el margen ordinario, en ban-
cos y cajas de ahorros alcanza el
64 por 100 del margen en 1992,
mientras en Argentaria sélo re-
presenta el 53,4 por 100, descen-
diendo respecto al afio anterior,
que habian sido el 55,2 por 100.
Este es un dato muy positivo por-
que aunque el Grupo espera
aumentar algo los margenes fi-
nanciero y ordinario por la orien-
tacion de su actividad hacia el
mercado, el aumento de la com-
petencia en el sector causa el
efecto contrario de estrechamien-
to de los margenes y la modera-
cion en los gastos de explotacion
permitira llegar a un mejor resul-
tado ordinario.

4. Rentabilidad
y endeudamiento

La composiciéon de los activos
de Argentaria, con gran peso del
negocio hipotecario e institucio-
nal, hace que el riesgo sea me-
nor, pero también actia a la baja
sobre los resultados. Si analiza-
mos de manera integrada la ren-
tabilidad y el endeudamiento me-
diante la siguente relacion:

Resultado neto _
Recursos propios medios

Activo total medio
Recursos propios medios

_ _Resultado neto
Activo total medic

CUADRON.” 8

RENTABILIDAD Y ENDEUDAMIENTO
T T |

ANO 1992 Bancos Cajas Argentaria
ROE ... e 11,43 14,68 12,83
- LG - R ————————— 0,83 0,80 0,71
ATM/RPM ... . o : 13,8 18,4 18,0

Fuente: CECA, CSB, Informe Anual del Grupo Argentaria y elaboracion propia.

La rentabilidad de los recursos
propios (ROE) y la rentabilidad
de los activos (ROA) se relacio-
nan mediante la ratio de endeu-
damiento (ATM/RPM).

La rentabilidad de los activos
totales medios (ROA) es menor
en Argentaria que en bancos y
cajas de ahorros (cuadro n.° 8);
la ratio de endeudamiento es si-
milar a la de las cajas de ahorros,
los bancos estan menos endeu-
dados. Esta ratio es indicativa de
la solvencia de la entidad y tam-
bién mide el efecto multiplicador
que el endeudamiento ejerce so-
bre la rentabilidad. Las cajas de
ahorros, con mayor endeuda-
miento que los bancos, obtienen
una mayor rentabilidad financiera
(ROE) con la misma rentabilidad
econdomica (ROA). Argentaria
consigue un rendimiento de los
recursos propios superior a los
bancos aunque su rentabilidad
economica es menor, debido al
efecto multiplicador del endeu-
damiento.

V. CONCLUSIONES

El Grupo Argentaria estd in-
merso en un proceso de acerca-
miento a las pautas del resto del
sector bancario tanto por la es-
tructura de su balance como por
su orientacion hacia el mercado
y la evolucién de sus resultados.
Parte de una situaciéon de menor

riesgo y menor rentabilidad que
el sector, situacion que va a cam-
biar conforme la actividad se de-
sarrolle en mayores niveles de
competencia. Cuenta con dos
puntos fuertes, en primer lugar,
el buen indicador de eficiencia,
debido a unos moderados gastos
de explotacion que le permiten
tener una rentabilidad aceptable
aunque opera con unos marge-
nes financiero y ordinario muy
estrechos; y en segundo lugar,
la calidad de sus activos, en su
mayoria con algun tipo de ga-
rantia, junto al esfuerzo por con-
tener la morosidad, aumentar las
recuperaciones y dotar suficien-
temente los fondos de insolven-
cias.

NOTAS

(*) Para la realizacion de este estudio, se
ha utilizado basicamente la documentacion
aportada por el «informe de gestion anual» del
Grupo Argentaria para el ejercicio de 1992.

(1) Cnanpier, A.D., Jr. (1978), Strategy and
structure: Chapters in the history on american
industrial enterprise, The MIT Press, Cambridge,
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