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I. INTRODUCCION

UN cuando el contenido

del articulo se desprende

inequivocamente de su
propia denominacioén, parece
obligado delimitarlo con una ma-
yor concrecion en un triple senti-
do, haciendo referencia al con-
junto de entidades financieras en
cuyo ambito se contemplara la
actuacion de las cajas de aho-
rros, a las fuentes estadisticas
utilizadas para que sean homo-
géneas para todos los grupos de
instituciones consideradas y, por
ultimo, al periodo de tiempo ob-
jeto de analisis.

El colectivo en el que se en-
cuadra la actividad de las cajas
de ahorros es el que se conoce
bajo el nombre genérico de enti-
dades de depdsito, esto es, las
gue estan facultadas para gene-
rar dinero bancario. Comprende,
por tanto, a las cajas de ahorros,
a los bancos y a las cooperativas
de crédito.

La principal fuente de informa-
cion utilizada fue el Boletin Esta-
distico del Banco de Espana, al
objeto de preservar la homoge-
neidad de los conceptos y de las
cifras manejadas en el estudio.
Aun cuando en relacion con las
cajas de ahorros podria haberse
dispuesto de alguna otra infor-
macion adicional procedente de
otras fuentes, mas desglosada y
mas actual, se ha preferido pres-
cindir de ella cuando, por la for-
ma en que estuviera elaborada,
supusiese alguna modificacion
metodoldgica respecto de la ana-
lizada con caracter general.

Sin perjuicio de una mejor con-
sideracion de su incidencia, que
sera realizada posteriormente,
conviene anticipar aqui dos pre-
cisiones respecto a las series re-
cogidas de la citada publicacion:
la primera, que desde 1991 se in-
cluye dentro de los bancos a la
Caja Postal, que antes figuraba
en el grupo de las cajas de aho-
rros; la segunda, que desde
1994 se incorporan al grupo de
los bancos las antiguas entida-
des de crédito integradas en la
Corporacion Bancaria Espafola
(Argentaria) y que con anteriori-
dad constituian un grupo separa-
do de instituciones.

Finalmente, el periodo elegido
para el estudio supone la conti-
nuacion del contemplado en el
anterior numero monografico de-
dicado a las cajas de ahorros (*),
por lo cual parte de diciembre de
1990 y finaliza en diciembre
de 1997, fecha que cierra el ulti-
mo ejercicio econémico comple-
to de los que se dispone de infor-
macion.

Il. DIMENSION
Y CRECIMIENTO

Determinar el tamafo de las
tres clases de entidades de de-
posito del sistema financiero es-
pafnol consideradas en el presen-
te trabajo, asi como la evolucion
producida como consecuencia
de la dinamica de crecimiento
que estas entidades han tenido
en lo que va de década, es el ob-
jetivo concreto de este apartado.

La cuestion no es, sin embar-
go, sencilla tratandose de entida-

des de deposito, pues si bien con
caracter general suele asimilar-
se dimensién con volumen de ac-
tividad, tal asimilacion debe ser
debidamente matizada cuando
se trata de instituciones de cré-
dito, en el sentido de que es pre-
ciso puntualizar a qué actividad
se hace referencia: a la vertiente
de activo, que considera la finan-
ciacion otorgada a los distintos
sectores econémicos nacionales
y extranjeros, o a la vertiente de
pasivo, cuya actividad se expre-
saria en funcion del ahorro —in-
terno y externo— captado de los
sectores no financieros de la
economia.

La distincion no seria relevan-
te si las entidades de crédito fi-
nanciasen preponderantemente
sus inversiones con fondos di-
rectamente captados por ellas en
el mercado, procedentes de los
ahorradores. Pero, por el con-
trario, adquiere especial impor-
tancia cuando, como ocurre en
Espafa, existen entidades de
depdsito que fundamentalmente
gestionan el ahorro que adminis-
tran, frente a otras que no soélo in-
vierten los recursos por ellas
captados de los ahorradores, si-
no también, en proporcion consi-
derable, los depositados en otros
intermediarios financieros y ob-
tenidos a través del mercado in-
terbancario.

Por consiguiente, cuando se
habla de dimension en una enti-
dad de depdsito debe diferen-
ciarse, como se hara en lo que si-
gue, entre la que se alcanza en
sus operaciones activas y en las
pasivas.

1. Dimension y crecimiento
en cuanto a operaciones
activas

En este ambito, la medida de
la dimension suele establecerse
a través de los «activos totales»,
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que no son una mera transcrip-
cién de los volumenes que pre-
sentan los balances en cada mo-
mento, sino que éstos deben ser
corregidos convenientemente,
de forma que se excluyan aque-
llas partidas o cuentas cuya na-
turaleza contable carezca de un
verdadero caracter patrimonial.
En otros términos, para compu-
tar el volumen no se tienen en
cuenta aquellas rubricas que su-
pongan periodificaciones o que
hagan referencia a situaciones
transitorias.

En tal sentido, partiendo de la
dimension correspondiente a la
finalizacion del ano 1990, como
foto fija del inicio de la inconclu-
sa década de los noventa, el gra-
fico 1y el cuadro n.® 1 muestran,
hasta el cierre de 1997, el tama-
no (en billones de pesetas) de las
cajas de ahorros, de los ban-
cos y de las cooperativas de cré-
dito.

Conforme a lo anticipado, pro-
cede homogeneizar las series
contenidas en el Boletin Estadis-
tico del Banco de Espana, en el
doble sentido de corregir, por una
parte, el traspaso que en 1991 se
produjo de la Caja Postal de Aho-
rros desde el grupo de las cajas
al de los bancos vy, por otra, el
que se realizé en 1994, incluyen-
do también en éste a las entida-
des oficiales de crédito, que figu-
raban en un epigrafe propio y
que en ese aho se integraron en
la Corporacién Bancaria Espa-
nola.

En el primero de los casos re-
sefados, en diciembre de 1991
aparece recogido dentro del total
de bancos un importe de 1,23 bi-
llones de pesetas correspondien-
te a los activos totales de la Caja
Postal, que antes figuraban en
las cifras relativas a las cajas de
ahorros. Por ello, deben recons-
truirse los saldos de ambos gru-
pos de entidades en 1990, des-
contando del volumen que para

las cajas de ahorros figuraba en
ese aho en el Boletin Estadistico
del Banco de Espana el importe
imputable a la Caja Postal de
Ahorros e incrementandoselo al
de los bancos. A tal efecto, dado
que no se dispone de ese dato
desagregado, se consider¢ para
estimarlo que durante el ejercicio
de 1991 los activos totales de
esa entidad habian crecido en
una proporcion similar a la que lo
habia hecho el conjunto de los
bancos.

En el segundo de los casos,
puesto que la incorporacion de
los saldos de las entidades ofi-
ciales de crédito integradas en
Argentaria dentro del grupo de
los bancos se produce en junio
de 1994 por una cuantia de 3,9
billones de pesetas, para homo-
geneizar su serie procede agre-
gar en los saldos de los ejerci-
cios 1990 a 1993 los importes
para ellas estimados en esos
afos con una metodologia ana-
loga a la indicada en el caso an-
terior.

Bajo esta metodologia, las se-
ries reconstruidas en términos
homogéneos para los grupos de
entidades y ejercicios sehalados
son las que se recogen en el gra-
fico 1y enelcuadron.® 1.

Como puede apreciarse, la
presente década se inicid con
unas entidades de deposito que,
en su conjunto, presentaban un
nivel de activos totales de 72,5
billones de pesetas. De dicho ni-
vel correspondia a las cajas de
ahorros un 33,6 por 100, es de-
cir, 24,4 billones de pesetas,
mientras que el tamano de los
bancos (unos 46 billones de pe-
setas) representaba el 63,6 por
100. Por su parte, las cooperati-
vas de crédito, cuya dimension
solo alcanzaba un volumen de
poco mas de dos billones de pe-
setas, participaban con un exi-
guo 2,8 por 100.

Por su parte, en diciembre del
pasado ano los activos totales
de estos tres grupos de entida-
des de depdsito alcanzaban las
cuantias de 47,25 billones de pe-
setas para las cajas de ahorros,
de casi 83 billones para los ban-
cos y de 4,75 billones para las
cooperativas de crédito, con una
suma global para todas ellas cer-
cana a los 135 billones de pese-
tas. Aun cuando las variaciones
relativas no son muy importan-
tes, cabe senalar que las cajas
de ahorros aumentaron en 1,4
puntos su participacion en el to-
tal, mientras que los bancos la
disminuyen en 2,1 puntos y las
cooperativas de crédito la incre-
mentan en siete décimas.

Es decir, si al comienzo de la
década de los noventa los ac-
tivos totales de las cajas de
ahorros representaban practica-
mente un tercio del total de los
gestionados por las entidades de
depdsito, actualmente tal por-
centaje se incrementé hasta el
35 por 100.

Para observar con mayor cla-
ridad el crecimiento de dimen-
sién experimentado en ese pe-
riodo, en el grafico 2 se recoge
su evolucion en forma de nume-
ros indices, con base 100 en
1990. Como del mismo se des-
prende, en los anos transcurridos
de la presente década las cajas
de ahorros casi duplicaron su ta-
mano en valores absolutos, los
bancos sdélo lo multiplicaron por
el coeficiente 1,8 y las cooperati-
vas de crédito lo hicieron en 2,3
veces, si bien debe considerarse
la escasa cota de la que han par-
tido y que todavia ostentan.

En otros términos, las cajas
crecieron durante el periodo en
mayor medida que los bancos y
si bien la mayor cota de aumen-
to se produjo en las cooperati-
vas, debe insistirse en su reduci-
da cuota relativa respecto del

total.
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El gréfico 2, junto a los indi-
ces de crecimiento, acompana la
evolucion de la inflacion a través
del indice general de precios al
consumo desde el inicio del pe-
riodo. Como se puede apreciar
por las distancias de las cotas de
crecimiento a la curva del IPC, la
evolucion real del tamano de las
distintas entidades de depdsito,
una vez descontado el efecto pu-
ramente monetario, es muy posi-
tivo, con las diferencias de inten-
sidad ya comentadas.

De lo expuesto se despren-
den, al menos, tres consideracio-
nes respecto a la dimensioén y
crecimiento de las cajas de aho-
rros en lo que va de esta ultima
década de siglo, y por lo que a su
vertiente de activo se refiere:

e En primer término, que su ta-
mafo es importante, aun siendo
menor del que se esta habituado
a considerar en relacion con los
recursos ajenos, que se analiza-
ran seguidamente, pues supone
mas de la tercera parte del total.

e En segundo lugar, que ese
tamano ha venido creciendo de
forma ininterrumpida a lo largo
de estos anos, hasta llegar a
casi duplicarse al término del
ejercicio 1997. Ademas, el creci-
miento de su tamano lo fue en
mayor proporcion que el de los
bancos. También lo fue muy cla-
ramente en términos reales, ya
que en todos los anos considera-
dos el porcentaje de aumento de
los activos totales superd con
creces el indice general de pre-
cios al consumo.

e Por ultimo, que su partici-
pacion relativa aumento en cator-
ce décimas de punto, quedando
situada en el 35 por 100.

2. Dimension y crecimiento
en cuanto a operaciones
pasivas

Las cifras y las proporciones
varian sustancialmente —para
mejor, en el caso de las cajas de
ahorros— cuando lo que se con-
sidera es el volumen de actividad
generado en la vertiente de la
captacion del ahorro, expresado
por medio de la cuantia que los
restantes sectores econdmicos
de la sociedad depositan en las
respectivas entidades de esta
naturaleza.

Asi, de modo analogo a lo ex-
presado respecto a las operacio-
nes activas, en el grafico 3y en
el cuadro n.® 2 se muestran los
datos relativos a los tres grupos
de instituciones en relacion con
el conjunto de sus recursos
ajenos, esto es, de los fondos ad-
ministrados que proceden del
ahorro depositado por los par-
ticulares y las empresas no finan-
cieras, por la Administracion Pu-
blica y por los no residentes.

Como es ldgico, para homo-
geneizar tales series es preciso
efectuar también aqui las correc-
ciones antes contempladas en
relacion con los dos aconteci-
mientos indicados. Baste sena-
lar al respecto que la cuantia de
los recursos ajenos de las enti-
dades oficiales de crédito cuan-
do se produjo su traspaso al gru-
po de los bancos (junio de 1994)
era de 1,3 billones de pesetas.
Por tanto, con una metodologia
analoga a la entonces utilizada,
se estimaron las cifras corres-
pondientes a los afos 1990 a
19983, ambos inclusive.

Por su parte, el saldo de recur-
sos ajenos de la Caja Postal de
Ahorros al 31 de diciembre de
1990 se conoce exactamente
(0,87 billones de pesetas), por lo
que procede incrementarlo direc-
tamente en el volumen corres-
pondiente a los bancos y descon-

tarlo del de las cajas de ahorros
en esa fecha.

Como puede apreciarse, las
cajas de ahorros, que tenian un
volumen de depdsitos de 18,92
billones de pesetas en diciembre
de 1990, pasan a tener mas de
36 billones al final de 1997, lo
gue —segun se desprende del
grafico 4— supone que también
aqui casi se duplica su nivel en el
periodo considerado. Bastante
menor es el crecimiento expe-
rimentado por los bancos —un
coeficiente multiplicador de la di-
mension de 1,42—, al pasar de
27 a 38,3 billones de pesetas, en
términos aproximados. Y nueva-
mente son las cooperativas de
crédito las que mas crecen, 2,3
veces, de las que ya se resalto,
no obstante, su reducida dimen-
sion relativa.

Precisamente, en este ultimo
aspecto cabe resaltar que a lo
largo del periodo considerado
éstas crecen un punto y medio,
aungue permanecen en un esca-
S0 4,9 por 100 del total, mientras
que las cajas de ahorros mejoran
en mas de seis puntos su propor-
cion, dejandola en un importante
46,1 por 100 en diciembre de
1997. Esta dimensién en cuanto
al pasivo esta ya muy proxima a
la de los bancos, que fue del 49
por 100 en esa ultima fecha, des-
pués de haberla empeorado en
casi ocho puntos en lo que va de
década.

En resumen, otras tres consi-
deraciones fundamentales pue-
den también efectuarse en cuan-
to a la dimension de las cajas de
ahorros por lo que a las operacio-
nes pasivas se refiere:

* La primera, que su tamano
no sélo es importante, sino que
es casi paritario con el que alcan-
za el otro grupo de entidades que
con ellas gestionan mas del 95
por 100 de los depdsitos totales.
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e La segunda, que esa dimen-
sion ha sido creciente a lo largo
de esta década, tanto en valores
absolutos como relativos. Tras
crecer en 6,3 puntos durante el
periodo queda situada en el 46,1
por 100 del total de las entidades
de depdsito.

e La tercera, que esos creci-
mientos anuales lo fueron tam-
bién en términos reales, por
cuanto la dimension aumento a
tasas superiores de lo que lo hi-
cieron los indices generales de
precios al consumo de cada ano.

3. Estructura de las fuentes
de financiacion

Las diferencias de dimension
comentadas y, sobre todo, de las
participaciones relativas en el
conjunto del sistema financie-
ro espafol, segun se considere
aquélla desde la vertiente de las
operaciones activas o de las pa-
sivas, se justifican, segun se an-
ticipd, en la diferente estructura
de las fuentes de financiacion uti-
lizadas para hacer frente a los
compromisos de inversion.

Para ilustrarlo debidamente,
en el grafico 5 se muestra el pe-
so especifico que para cada cla-
se de entidades de depdsito tie-
nen las distintas fuentes de
financiacion que proporcionan
los recursos necesarios para
realizar su actividad inversora,
tanto al comienzo como al final
del periodo analizado.

La denominacion O.S.R. (otros
sectores residentes) se refiere al
colectivo que incluye a los par-
ticulares residentes en Espana y
a las empresas de naturaleza pri-
vada y no financiera cuya resi-
dencia esté, también, ubicada en
el interior. En consecuencia, la
suma de los recursos obtenidos
por las entidades de depdsito de
las administraciones publicas,
de los otros sectores residentes
=y del sector exterior, integraria lo

que se ha denominado como re-
cursos ajenos totales al analizar
la dimension desde el punto de
vista del pasivo del balance.

La parte correspondiente al
sistema crediticio corresponde a
la financiacion conseguida a tra-
vés del mercado interbancario,
ya sea directamente del propio
Banco de Espafa o de otras ins-
tituciones financieras.

Finalmente, las fuentes de fi-
nanciacion se completan con los
fondos propios y otras diversas
de muy pequeha proporcion (co-
mo aplazamientos de pago a
acreedores por los suministros
que realizan o por los servicios
que prestan a la entidad).

Al objeto de proceder a la rei-
terada armonizacion de las se-
ries para depurar los efectos de-
rivados de los dos fendmenos
indicados —Caja Postal de Aho-
rros y entidades oficiales de cré-
dito— se ha supuesto que la dis-
tribucion de las correcciones
efectuadas en el total de recur-
SOs ajenos entre sus tres compo-
nentes (O.S.R., administraciones
publicas y sector exterior) ha se-
guido una proporcion similar a la
del resto de los saldos de dichos
componentes.

Atendiendo a la citada infor-
macion, es posible resaltar las
caracteristicas siguientes en
cuanto a esas fuentes de finan-
ciacion del negocio crediticio de
las entidades que son objeto de
consideracion:

e Los recursos intermediados
entre entidades financieras (mer-
cado interbancario) representan
una fuente de financiacion mu-
cho mas utilizada por los bancos
que por las restantes entidades.
En efecto, su proporcién dentro
del balance superaba la cuarta
parte (25,5 por 100) al inicio del
periodo y es ya del 40,3 por 100
en diciembre de 1997, mientras
que en las cajas de ahorros uni-

camente paso del 7,2 por 100 de
1990 al 12,3 por 100 de 1997,y
en las cooperativas de crédito
vario desde el 4,8 al 7,2 por 100.

De forma mucho mas clara,
por encima de las dos quintas
partes del negocio de activo de
los bancos se financia a través
de fondos depositados en otros
intermediarios financieros (esen-
cialmente cajas de ahorros y, en
menor medida, cooperativas de
crédito, otros establecimientos fi-
nancieros de crédito y el propio
Banco de Espana). Y esa propor-
cién, por el contrario, es poco
mas de la décima parte en las ca-
jas de ahorros y supera ligera-
mente el 7 por 100 en las coope-
rativas de crédito.

* Los bancos también utilizan
preferentemente los recursos
procedentes del sector exterior.
Su importancia relativa dentro
del balance esta hoy situada en
torno al 5,1 por 100. Frente a
ello, las cajas de ahorros y las
cooperativas de crédito utilizan
en menor medida esta fuente de
financiacion, pues las primeras
presentan un porcentaje sobre
su balance del 1,5 por 100y las
cooperativas de crédito apenas
un 0,8 por 100.

 La financiacion obtenida de
las administraciones publicas es
relativamente escasa y muy se-
mejante en las tres clases de en-
tidades, situandose en unas pro-
porciones en torno al 3,1-4,2 por
100 en 1990y el 2,2-2,6 por 100
en 1997.

e Para terminar, son igual-
mente muy parecidos los porcen-
tajes que representan los fondos
propios y cuentas diversas: del
14,5 al 15,8 por 100 en 1990 y
del 11,5 al 13,5 por 100 en 1997.

Todo ello nos lleva, como re-
sultante practicamente unica, a
la confirmacion de la tesis antici-
pada de que en Espafna existen
unas entidades de depdsito —las
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cajas de ahorros y las cooperati-
vas de crédito— que esencial-
mente gestionan por medio de
sus operaciones activas los aho-
rros que ellas mismas captan en
el mercado (mayoritariamente
en el mercado nacional). Asi, en
las cajas de ahorros, ademas de
la l6gica utilizacion de sus recur-
sos propios, la financiacion pro-
viene en casi cuatro quintas par-
tes de lo que se ha denominado
recursos ajenos provenientes de
los sectores no financieros de la
economia y, de ellos, casi tres
cuartas partes proceden de los
otros sectores residentes (fami-
lias y empresas no financieras).
Y esas proporciones son tam-
bién muy elevadas en el caso de
las cooperativas de crédito, pues
alcanzan las cotas, respectiva-
mente, del 79,9 y 76,9 por 100.

Y, frente a ellas, existen otras
entidades de depdsito —Ios ban-
cos— que ademas de los aho-
rros que captan en el mercado
(menos de la mitad de su balan-
ce) y de los fondos propios de los
que disponen, invierten también
otros recursos interbancarios en
una proporcion que supera las
dos quintas partes de su balan-
ce; de ahi que tengan una dimen-
sion bastante superior en sus
operaciones activas que en las
pasivas.

lIl. ANALISIS
DE LOS RECURSOS
ADMINISTRADOS

Una vez considerada la di-
mension, corresponde analizar
las distintas modalidades de re-
cursos de clientes administrados
por las entidades financieras.

A tal efecto, se consideraran
primeramente las principales ca-
tegorias de recursos ajenos que
se contienen en el pasivo de sus
balances para, mas tarde, con-
templar asimismo los recursos
por ellas gestionados fuera del

balance, como son, esencialmen-
te, los generados a través de los
fondos de inversion, unicos para
los que se dispone de la informa-
cidén necesaria.

1. Recursos ajenos

La captacion y administracion
del ahorro generado en el ambi-
to de la economia real es una de
las funciones primordiales de las
entidades de depdsito, y consti-
tuye, asimismo, la principal fuen-
te de financiaciéon de su activi-
dad, segun ha sido expuesto.

Habida cuenta de que algunos
de los datos relativos al total de
los recursos ajenos ya han sido
considerados al contemplar la di-
mension desde la vertiente de las
operaciones pasivas —saldos
globales e indices de crecimien-
to—, en el grafico 6 se recogen
las series para el periodo con-
templado de las cuotas de mer-
cado que resultan en funcion de
aquéllos.

Asi, como se dijo, el volumen
de recursos de los impositores
gestionados por parte de las ca-
jas de ahorros, bajo todas las
modalidades habituales, ha pa-
sado de 18,9 billones de pesetas
en diciembre de 1990 a una mag-
nitud de 36 billones de pesetas al
cierre de 1997. Esta evolucién
representa un incremento tal que
el volumen alcanzado es practi-
camente el doble (un 190,5 por
100) que el del inicio del periodo
analizado.

Por su parte, los bancos han
presentado una evolucion tam-
bién positiva, pero menos acusa-
da. Su saldo inicial de 27 billones
de pesetas se ha multiplicado por
1,4, alcanzando un montante fi-
nal de 38,3 billones de pesetas.

La mayor intensidad de in-
cremento en la captacion de
recursos a sus clientes se ha ori-

ginado en el conjunto de coope-
rativas de crédito, sector en el
que, desde un volumen de ape-
nas 1,6 billones de pesetas al ini-
cio de los anos noventa, se ha al-
canzado un saldo de 3,8 billones
de pesetas, es decir, un aumen-
to equivalente a mas de 2,3 ve-
ces. Este esfuerzo de crecimien-
to, siendo importante, debe tener
un grado de valoracion debida-
mente matizado por su reducido
volumen de partida.

Si se considera la cuota de
mercado como el indicador que
mejor califica el desarrollo de la
funcion captadora de recursos
de las distintas clases de entida-
des de deposito, tal y como se re-
coge en el grafico 6, se observa
que son las cajas de ahorros las
que mas han mejorado su posi-
cion relativa, ya que han pasado
de gestionar un 39,8 por 100 en
diciembre de 1990 a representar
el 46,1 por 100 al finalizar 1997,
lo que representa una ganancia
de 6,3 puntos en su cuota de
mercado.

Las cooperativas también han
mejorado su posicidn, con un au-
mento de cuota de 1,5 puntos en
el periodo analizado, pero esta
posicion continua siendo muy re-
ducida, ya que aun no han alcan-
zado ni siquiera el 5 por 100 del
total.

Los bancos son, por tanto, los
que pierden la parte de cuota que
recogen las cajas y las coopera-
tivas. Su reduccion ha sido de
7,8 puntos, lo que ha supuesto
que las entidades bancarias ha-
yan descendido de la cota del 50
por 100 a partir del aho 1996,
quedando situadas en el 49 por
100 en diciembre de 1997.

En definitiva, el aspecto mas
importante que debe ser resalta-
do de todo lo anteriormente ex-
puesto es que en el sistema fi-
nanciero espanol existen dos
tipos de entidades de depdsito
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—bancos y cajas de ahorros—
que practicamente absorben la
totalidad del ahorro de los impo-
sitores y que, ademas, durante la
presente década se ha reducido
considerablemente la diferencia
existente entre ambas en cuanto
a sus respectivas participaciones
relativas, de forma que al dia de
hoy tales cuotas de mercado
tienden a ser paritarias.

Una vez analizados los recur-
SOS ajenos en su conjunto, cabe
formular algunas consideracio-
nes adicionales en cuanto a las
principales modalidades que los
componen, esto es, los recursos
procedentes de los que se han
denominado otros sectores resi-
dentes, los depdsitos de las ad-
ministraciones publicas y los re-
cursos provenientes del exterior.

a) Recursos de otros sectores
residentes

La parte mas importante de la
actividad de captacion de recur-
sos en las entidades de depdsito
es la que se refiere al ahorro de
los clientes encuadrados en lo
gue se denomina «otros sectores
residentes».

De la totalidad de los recursos
captados por las cajas de aho-
rros, un 95 por 100 corresponde
a este tipo de clientela. En los
bancos esta proporcion descien-
de hasta el 83 por 100, al tener
estas entidades una mayor pe-
netracion en el mercado exterior
y, por su parte, en las cooperati-
vas presentan una proporcion
muy cercana a la totalidad (un
97,7 por 100) de los recursos aje-
nos.

Por ello, aunque de la informa-
cion reflejada en el grafico 7 y en
el cuadro n.2 3 se desprende una
evolucion semejante a la que se
mencionaba anteriormente en
relacion con la globalidad de los
recursos captados, se produce
sin embargo una circunstancia

sumamente destacable, cual es
la de que la diferencia de cuota
que en principio era también a fa-
vor de los bancos, no solo se re-
duce durante el periodo contem-
plado, sino que incluso cambia
de signo y pasa a ser favorable a
las cajas de ahorros en 1994. Y
si bien en 1995 cambia de nuevo
el signo de esa diferencia, una
vez mas vuelve a suceder lo mis-
mo en 1996 y se consolida en
1997 en favor de las cajas de
ahorros.

En efecto, partiendo de una
cuota de mercado en esta moda-
lidad de depdsitos que era del
41,4 por 100 al término de la pa-
sada década, estas entidades al-
canzan el 49 por 100 en diciem-
bre de 1997, muy cerca de la
mitad de las imposiciones totales
de estos otros sectores residen-
tes, que suponian casi setenta
billones de pesetas en esta ulti-
ma fecha. Y esta cuota es ahora
mas de tres puntos superior a la
de los bancos.

La nota mas destacada en
cuanto a esta rubrica de depdsi-
tos de otros sectores residentes
es, pues, que en ella el volumen
de los administrados por las ca-
jas de ahorros es superior al de
los saldos gestionados por los
bancos, lo que corrobora el fuer-
te arraigo de aquéllas en sus re-
laciones prioritarias con las fa-
milias y con las empresas de
mediana y reducida dimension.

b) Recursos
de las administraciones
publicas

En relacidon con los recursos
provenientes de las instituciones
de caracter publico, el comporta-
miento mostrado por la informa-
cion disponible es diferente, tal y
como puede observarse en el
gréfico 8 y en el cuadro n.? 4.

El saldo depositado por las ad-
ministraciones publicas en las

cajas de ahorros ha subido lige-
ramente desde algo mas de un
billén de pesetas hasta 1,12 bi-
llones de pesetas en el transcur-
so del periodo analizado. Este
aumento, que supone una entra-
da de recursos publicos de tan
s6lo un millardo de pesetas, ha
producido, sin embargo, una pér-
dida de cuota de mercado de 7,6
puntos, que queda situada en el
33,4 por 100 para las cajas. Di-
cho de otro modo, el aumento de
los recursos depositados por las
administraciones publicas se di-
rigié durante el periodo conside-
rado fundamentalmente hacia
otro tipo de entidades crediticias;
de ahi el deterioro de la cuota de
mercado de las cajas de ahorros.

Las cooperativas de crédito
han mostrado una evolucion de
signo positivo (con un crecimiento
del 16,7 por 100), si bien sus sal-
dos son muy reducidos, 100 mi-
llardos de pesetas al final del pe-
riodo, por lo que su cuota parcial
de mercado en esta modalidad
apenas sobrepasa el 3 por 100.

Son, por tanto, los bancos los
que han realizado una mayor
captacion de los recursos de las
administraciones publicas. Sus
saldos, que han aumentado un
50,8 por 100 en este periodo de
siete anos, superan los dos billo-
nes de pesetas, y su cuota de
mercado se situa en el 63,5 por
100 después de anadir una ga-
nancia de siete puntos a la que
les correspondia en el final de la
década anterior.

Como consideracion ultima
respecto a los recursos de las
administraciones publicas, cabe
resefnar la disparidad que supo-
ne esa acentuada inclinacion por
depositar sus saldos liquidos de
forma muy primordial en institu-
ciones de naturaleza bancaria,
cuando, por el contrario, para cu-
brir sus necesidades de finan-
ciacién no acuden con esa mis-
ma intensidad a solicitarla de los
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bancos (s6lo en un 58,9 por 100).
Todavia hoy las cajas de ahorros
otorgan el 39,6 por 100 de los
créditos que las administracio-
nes publicas demandan; y lo que
es mas destacable al respecto es
que al comienzo de la década
ese porcentaje de préstamos de
las cajas estaba muy proximo al
60 por 100.

c) Recursos del sector exterior
(no financiero)

Para finalizar este apartado,
se hara una breve mencion a los
recursos administrados de los
clientes no financieros del sector
exterior, 0 no resientes, donde
los bancos contindan mantenien-
do la privilegiada situacion relati-
va de la que partian al inicio de la
década actual.

El grafico 9 y el cuadro n.® 5
muestran esencialmente dos as-
pectos: uno, el importante volu-
men de recursos captados por los
bancos (4,4 billones de pesetas)
en contraprestacion con la esca-
sa actividad de las cajas en este
terreno (870 millardos de pese-
tas) y, otro, el mayor indice de
crecimiento obtenido por las ca-
jas (un 241,8 por 100) respecto
de los bancos (el 186,1 por 100)
en el periodo de referencia. Con
ello, las cajas de ahorros han me-
jorado su cuota de mercado en
3,2 puntos, aunque ésta sigue
siendo reducida (16,4 por 100).

El antecedente de esta situa-
cion se encuentra, sin duda, en
la prohibicién que hasta 1977 tu-
vieron las cajas de ahorros para
actuar en los mercados exterio-
res. Y la evidencia que resulta de
la informacion suministrada es
que, pese a todo, las cajas de
ahorros van abriéndose también
camino en estos mercados, sin
descuidar por ello, como quedo
demostrado, su especial y tradi-
cional dedicacion a gestionar el
ahorro de las familias y de las pe-

quenas y medianas empresas
espanolas.

2. Recursos ajenos y fondos
de inversion

El andlisis efectuado del com-
portamiento de la actividad capta-
dora de recursos de las enti-
dades de depodsito no quedaria
completo si no se incorporase a él
la incidencia derivada de un he-
cho que surge con especial inten-
sidad en estos Ultimos afnos. Este
hecho no es otro que un cambio
en las preferencias de determina-
dos ahorradores que, buscando
mejores condiciones de rendi-
miento ante la paulatina reduc-
cion del precio del dinero, asi co-
mo tratamientos fiscales mas
suavizados, inician un proceso en
el que dirigen sus ahorros hacia
modelos de inversion mas ade-
cuados a sus finalidades y distin-
tos de los tradicionales depdsitos
en las entidades financieras.

Estas nuevas alternativas de
colocacion de los ahorros han si-
do, fundamentalmente, las si-
guientes:

* Los fondos de inversion mo-
biliaria en sus diversas modalida-
des (FIAM, FIM de renta fija, va-
riable, de valores extranjeros o
mixtos, y fondos garantizados,
entre otros).

* Los planes de pensiones,
que surgen al amparo de la co-
rrespondiente Ley 8/1987.

e |ainversion directa en valo-
res mobiliarios, preferentemente
en acciones, sobre todo a raiz
del fuerte crecimiento de los in-
dices bursatiles producido en los
dos ultimos afos.

Con independencia de que el
fuerte desarrollo producido en
los fondos de inversién mobi-
liaria justifique su anélisis ex-
clusivo, al que se dedicara el
siguiente epigrafe de este apar-

tado, suele ser habitual anadir a
los recursos captados por las en-
tidades de depdsito las magnitu-
des correspondientes a los valo-
res patrimoniales de los fondos
de inversion cuya promocion o
cuyas entidades gestoras se
relacionan mas o menos direc-
tamente con las clases de ins-
tituciones que son objeto del
presente analisis. Con ello, se
pretende observar como cada
grupo de ellas ha conseguido re-
coger el ahorro existente, ya sea
de modo directo a través de las
imposiciones de sus clientes, o
ya sea indirectamente por medio
de las instituciones de inversion
colectiva que controlan.

En esta linea, en la informa-
cién que se acompanfa (grafico
10 y cuadro n.? 6) se acumula a
las cifras de recursos ajenos an-
tes contempladas el valor patri-
monial de los fondos de inver-
sion, a cuyo respecto resulta
conveniente hacer la siguiente
observacion. El incremento del
valor patrimonial de los fondos
de inversion se produce por la
accion de dos componentes:
uno, el ajuste del valor de los ac-
tivos del fondo que es preciso
realizar a fin de que la valora-
cion de la cartera de inversio-
nes se corresponda con el precio
de mercado, y otro por la en-
trada de nuevas aportaciones,
siendo este Ultimo componente
el que realmente recoge aho-
rro. Ahora bien, como de la infor-
macion disponible no es posi-
ble separar los dos mencionados
componentes con un minimo de
certidumbre, se ha optado por
considerar el total de los fondos
patrimoniales adscritos a cada
categoria de entidades exami-
nadas.

Ademas, como en este punto
tampoco es posible disponer de
informacion adecuada acerca de
los fondos de inversion (mas bien
escasos) adscritos a las coope-
rativas de crédito, el examen se
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realiza considerando unicamen-
te los dos grupos de entidades
mayoritarios en el sistema finan-
ciero espanol, esto es, los ban-
cos y las cajas de ahorros.

De su examen conjunto se
desprenden como fundamenta-
les las consideraciones que se
exponen a continuacion:

e En primer término, el fuerte
auge que durante la presente dé-
cada han tenido los fondos de in-
version, hasta el punto de que,
partiendo de representar un por-
centaje exiguo respecto de los
depdsitos al inicio del periodo
considerado (un 1,8 por 100 en
las Cajas y un 2,4 por 100 en los
bancos), han pasado a suponer
en diciembre de 1997 un 21,5y
un 44,6 por 100 de ellos, respec-
tivamente. En valores absolutos,
los patrimonios de los fondos de
inversion controlados por los
bancos ascienden en esta ultima
fecha a 17,1 billones de pesetas,
y los que giran en la orbita de las
cajas de ahorros a unos 7,8 billo-
nes de pesetas.

e En segundo lugar, que, con
todo, computando conjuntamen-

te las tasas de crecimiento de los
recursos ajenos y de los fondos
de inversion, los porcentajes de
incremento siguen siendo mas
altos para el periodo considera-
do en las cajas de ahorros (un
127,5 por 100) que en los bancos
(un 100 por 100).

e Finalmente, que también asi
es realmente importante la parti-
cipacion relativa de las cajas de
ahorros, pues representa un 44,1
por 100 del total de los dos gru-
pos de entidades, algo mas de
tres puntos de lo que suponian al
comienzo de la década de los no-
venta.

3. Especial referencia
a los fondos de inversion
mobiliaria

La paulatina, pero decidida,
reduccion de los tipos de interés
nominales en los mercados de
capitales, junto con el diferente
tratamiento fiscal favorable a los
rendimientos de los fondos de in-
version respecto del que tienen
las rentas que se obtienen de los
depositos, ha producido un cam-

bio determinante en las preferen-
cias de los ahorradores en la pre-
sente década, tal como se ha in-
dicado.

Los sistemas de inversion co-
lectiva, que aparecieron timida-
mente en nuestro sistema finan-
ciero al finalizar los anos sesenta
y comenzar la década de los se-
tenta, se han convertido, por lo
comentado anteriormente, en el
punto de mira hacia el que se ha
dirigido cada vez con mayor in-
tensidad gran parte de la oferta
de recursos ociosos.

Este fenémeno fue recogido
por las entidades de deposito,
con una mayor agresividad inicial
por parte de los bancos, de mo-
do que comenzaron a sacar al
mercado dos modalidades de
fondos de inversion, en los que
se ofertaba una satisfactoria
combinacion de seguridad, liqui-
dez y una mejor rentabilidad fi-
nanciero-fiscal.

Por una parte, surgieron los
fondos denominados FIAMM
(fondos de inversion en activos
del mercado monetario), cuyo
componente principal, dentro de
sus cestas de inversion, venia
constituido por la toma de posi-
ciones activas en el mercado in-
terbancario, tanto mediante la
realizacion de depdsitos a plazo
como por las adquisiciones tem-
porales de activos con pacto de
retrocesion antes del vencimien-
to (operaciones repo).

Por otra, buscando unas inver-
siones menos volatiles, con ma-
yor vida media y con suficientes
grados de rentabilidad y solven-
cia, surgieron los FIM (fondos de
inversion mobiliaria), cuyas in-
versiones se dirigian preferente-
mente hacia activos publicos de
renta fija, es decir, hacia letras
del Tesoro y hacia bonos y obli-
gaciones del Estado.

La espectacular aceptacion
por parte de los ahorradores de
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ambas modalidades de fondos
de inversion queda puesta de
manifiesto a través del examen
de las cifras alcanzadas, asi co-
mo por su rapido crecimiento, ex-
tremos que se reflejan en el gra-
fico 11 y en el cuadron.® 7.

La informaciéon manejada pro-
cede de la Comision Nacional del
Mercado de Valores hasta el afho
1996, y de ACF la que se corres-
ponde con el ano 1997. Por otra
parte, la serie de datos relati-
va a las cooperativas de crédi-
to comienza, en la fuente dis-
ponible, en el ano 1994, por lo
que no es tenida en cuenta a
la hora de medir su crecimiento
de manera homogénea con la de
las otras agrupaciones de enti-
dades.

La clasificacion de los fondos
de inversion, en cuanto a su ads-
cripcion al sector de instituciones
de depdsito, se ha realizado en
funcién de cual sea la clase de
entidad promotora y de la rela-
cion existente entre las gestoras
de los fondos y las entidades de
deposito.

Los datos disponibles mues-
tran como ya en 1991 los valores
patrimoniales de los fondos sus-
critos se habian casi triplicado en
el ambito de las cajas de ahorros
y casi cuadruplicado en el con-
junto de los bancos, comparados
con los relativos a doce meses
antes.

El ano 1993 cierra una prime-
ra etapa en la reciente e intensa
vida de los fondos de inversion
que se caracteriza por el im-
portante crecimiento generado
hasta esa fecha. Los bancos
multiplicaron por 10 el valor pa-
trimonial de los fondos, y las ca-
jas de ahorros por el coeficiente
8,6 en tan sdlo tres afnos.

En los afios 1994 y 1995 se
produjo una cierta atonia relativa
en la evolucion de estos instru-
mentos de colocacion de recur-
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sos, debido a la reduccion expe-
rimentada por los precios de los
titulos de renta fija en los merca-
dos secundarios en el primero de
ellos, asi como a la continuacion
de la bajada de los tipos de inte-
rés, que dio lugar no sélo a ren-
tabilidades escasas, en compa-
racion con las esperadas por los
inversores, sino incluso a pérdi-
das en los valores liquidativos de
las participaciones.

En el ejercicio de 1996 se pro-
duce una fuerte aceleracion del
crecimiento experimentado por
los fondos. Los factores que de-
terminaron este repunte hay que
buscarlos en la adecuacién que
las entidades promotoras y ges-
toras realizaron en cuanto a
la composicidn de las carteras.
Esta adecuacion se centré en
ampliar la tipologia de los valo-
res, dando entrada a titulos de
renta variable en los que cabia
esperar un comportamiento al-
cista y prolongado de sus cotiza-
ciones.

Como consecuencia de todo
ello, al cierre de 1997 se llega
con unos indices de crecimiento
muy considerables tanto en el
sector de las cajas de ahorros
como en el de los bancos. Mien-

tras en las primeras el valor co-
rrespondiente a diciembre de
1997 representa mas de 23 ve-
ces el del ano 1990, en los ban-
cos este factor multiplicativo su-
pera las 26 veces.

Las cajas de ahorros mantie-
nen una cuota de mercado res-
pecto de sus mas importantes
competidores, los bancos, en tor-
no al 31,2 por 100, cuota que ha
ido recuperandose con el trans-
curso del tiempo después de que
en 1991 se alcanzase su cota mi-
nima, con un 28,5 por 100.

Con la informacién disponible,
no es posible, como se dijo, des-
componer la variacidon experi-
mentada en cada periodo por los
valores patrimoniales de los fon-
dos de inversion. Una parte se
deriva de la revalorizacion de
las participaciones como conse-
cuencia del incremento de los va-
lores de mercado a los que es
preciso valorar las carteras, y
otra parte corresponde a la colo-
cacion de nuevos recursos por
parte de los ahorradores.

Por tanto, de los 7,76 billones
de pesetas que alcanzan los fon-
dos relacionados con las cajas
de ahorros y de los 17,1 billones
de pesetas relacionados con la
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banca, hay una parte sustancial,
aunque no ciertamente cuantifi-
cable, que representa la «san-
gria» que los fondos de inversion
estan originando a la captacion
tradicional de recursos de los in-
termediarios financieros. En la
medida en que la demanda de
crédito sea suficientemente im-
portante, las entidades de depo-
sito pueden encontrar algunas
dificultades de tesoreria para
atender dicha demanda. Esta
nueva situacion de equilibrio fi-
nanciero es uno de los retos que
se pueden atisbar en un horizon-
te no muy lejano, y al que las ca-
jas de ahorros y los bancos ten-
dran que hacer frente.

Por lo que a la distribucion de
los fondos de inversion se refie-
re, segun su naturaleza, en el
grafico 12 se pone de manifiesto
cémo a partir de 1996 se ha mo-
dificado la preferencia entre las
dos modalidades de fondos (FIM
y FIAMM), debido a que la co-
mentada incorporacion de los ac-
tivos de renta variable en los FIM
ha permitido a estas modalida-
des de fondos proporcionar unas
importantes tasas de rentabili-
dad, mientras que, en este senti-
do, los FIAMM han originado
unos rendimientos decrecientes
muy en paralelo con el compor-
tamiento descendente de los ti-
pos de interés.

Como puede apreciarse en el
grafico 12, los valores patrimo-
niales de los FIAMM suponian
mas de la mitad (59 por 100) del
valor de la totalidad de fondos de
cajas y bancos en diciembre de
1990. Esta proporcion, que llegd
a presentar una cota maxima del
60,2 por 100 al finalizar el afho
1995, represento tan solo el 38,9
por 100 en el ultimo mes de
1997. Y resulta previsible que tal
porcentaje continle descendien-
do en los préximos tiempos.

La evolucion de ambas clases
de fondos de inversion, desglo-

sada tanto en el ambito de las ca-
jas de ahorros como en el de los
bancos, puede observarse en el
grafico 13, en el que se ha ana-
dido como informacion adicional
el comportamiento de los tipos
de interés representado por el de
las emisiones de bonos del Esta-
do con vencimiento a tres anos,
asi como la serie del indice ge-
neral de la Bolsa de Madrid al
cierre de cada una de las fechas
del periodo considerado.

Por una parte, se aprecia que
los FIAMM han tenido un ritmo de
evolucion mas estable que el que
han experimentado los FIM. Es-
ta relativa estabilidad se debe a
que la tipologia de los activos que
componen sus cestas de inver-
sién comporta unos rendimientos
cuyo comportamiento evolutivo
es bastante semejante al de los
tipos de interés. Por ello, las ren-
tabilidades de los FIAMM han se-
guido un proceso descendente.

Por su parte los FIM han cono-
cido periodos en los que el rit-
mo de crecimiento ha sido muy
acelerado, coincidiendo, gene-
ralmente, con momentos en los
que los tipos de interés descen-
dieron mas rapidamente. Es pre-

ciso destacar, en este sentido,
los dos ultimos afos —1996 vy
1997— en los que las emisiones
de bonos del Estado a tres anos
han reducido a la mitad sus ren-
tabilidades nominales —del 10,3
al 5,2 por 100—y el indice gene-
ral de la Bolsa de Madrid se ha
incrementado en un 118 por 100,
durante los cuales el aumento de
los valores patrimoniales de los
FIM ha alcanzado los 3,07 billo-
nes de pesetas en las cajas de
ahorros y 7,77 billones de pese-
tas en los bancos, lo que repre-
senta que diciembre de 1997 se
cierre con una valoracion de es-
ta clase de fondos de inversion
casi 50 veces superior a la de
siete anos antes en las cajas y
cerca de 35 veces en el caso de
los bancos (cuadro n.® 8).

IV. CONCLUSIONES

Las principales conclusiones
gue pueden extraerse del estu-
dio ya se han ido resaltando en
cada apartado, si bien, a modo
de resumen, puede senalarse
que las consideraciones funda-
mentales efectuadas han sido las
siguientes:

GRAFICO 12
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GRAFICO 13
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1) En cuanto a la dimension:

¢ Que la dimension de las en-
tidades de crédito debe ser con-
siderada desde la doble vertien-
te de su actividad, es decir, tanto
en funcion del ahorro de los sec-
tores no financieros que gestio-
nan como atendiendo a la finan-
ciacion que a los mismos les
otorgan.

* Que desde el primero de los
ambitos indicados se observa
que la dimension de las cajas de
ahorros es francamente elevada,
pues administran el 46,1 por 100
del total de los recursos ajenos
del sistema financiero, porcenta-
je que es casi paritario con el que
alcanza el otro grupo de entida-

des que compiten mas directa-
mente con ellas. Ademas, esta
dimension ha crecido en 6,3 pun-
tos durante la década de los no-
venta, con unas tasas de creci-
miento que en términos reales
fueron siempre positivas.

* Que la dimensién es tam-
bién importante cuando se con-
sidera el volumen de financiacion
otorgado, aunque menor que la
relativa a los recursos ajenos,
pues si se mide aquélla en fun-
cion de los activos totales, supo-
ne un 35 por 100 del total.

* Que las diferencias de di-
mension resefadas son debidas
a la diferente estructura de las
fuentes de financiacion utilizadas

para efectuar sus inversiones,
pues mientras que las cajas ac-
tuan preferentemente gestionan-
do a través de sus operaciones
activas los ahorros que captan
por si mismas, existen otro tipo
de entidades de depdsito que,
ademas de éstos, utilizan en
buena medida otros recursos ob-
tenidos en el mercado interban-
cario para efectuar sus inversio-
nes.

* Que, en todo caso, en el sis-
tema financiero espanol existen
dos tipos de entidades de depo-
sito —bancos y cajas de aho-
rros— que, con unas proporcio-
nes que se van igualando poco a
poco, constituyen, en conjunto,
mas del 95 por 100 del sistema
financiero espanol.

2) En relacion con los recur-
sos administrados:

* Que, desde la vertiente del
pasivo, las imposiciones efectua-
das por lo que se denomina otros
sectores residentes —particula-
res y empresas de caracter no fi-
nanciero, unos y otros residentes
en Espaha— son la parte mas
importante de los recursos admi-
nistrados. En las cajas de aho-
rros, representan un 95 por 100
del total, hasta el punto de que
en esta rdbrica superaron en es-
ta década a sus competidores
mas directos, y gestionan en la
actualidad una cuota de merca-
do del 49 por 100.

* Que por lo que se refiere a
las relaciones entre las cajas de
ahorros y las administraciones
publicas, es de sefalar que és-
tas demandan de aquéllas una
proporcion superior de sus nece-
sidades de financiacion que el
porcentaje de sus excedentes li-
quidos cuya administracion les
confian, ya que en el primero de
los casos se trata de un 39,6 por
100 y en el segundo tan sélo de
un 33,4 por 100, esto es, algo
mas de seis puntos menos.
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e Que las cajas de ahorros
contintan teniendo una reducida
presencia, aunque creciente, en
los mercados exteriores, como
consecuencia de su anterior ex-
clusion legal de éstos hasta el
verano de 1977 y a su tradicional
dedicacion a las familias y a las
pequenas y medianas empresas
de su region.

e Que en esta década se esta
produciendo un cierto cambio en
las preferencias de los ahorrado-

res hacia los fondos de inversion,
en busca de retribuciones supe-
riores y de una mejor fiscalidad,
en cuyo trasvase las cajas de
ahorros también estan partici-
pando activamente, aunque en
menor proporcion que los ban-
cos.

* Que, finalmente, también en
los ultimos tiempos se esta pro-
duciendo un cierto trasvase des-
de los fondos de inversién en ac-
tivos del mercado monetario

(FIAMM) hacia los fondos de in-
version mobiliaria (FIM) y, dentro
de éstos, desde los fondos de
renta fija hacia los de renta varia-
ble y mixtos, como consecuencia
de las mayores tasas de rentabi-
lidad que estan teniendo estos
ultimos y de los rendimientos de-
crecientes de aquéllos debido al
descenso de los tipos de interés.

NOTA

(*) Ver PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA,
n.2 46, 1991.

CUADRO N.2 1

DIMENSION
(Activos totales, en billones de pesetas)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Cajas de ahorros.........c.......... 24,39 26,83 30,79 33,65 36,94 40,37 43,90 47,25
Bancos .......ccccciiiiiiiiiiiiies 46,06 52,44 56,50 70,41 70,40 75,96 78,05 82,95
Cooperativas de crédito ........ 2,05 2,35 2,59 2,98 3,35 3,89 4,32 4,75
Los datos corresponden al mes de diciembre de cada afo.
CUADRO N.2 2
DIMENSION

(Recursos ajenos totales, en billones de pesetas)
(e e e T e e e i e e o e e R s e e e e R s i — S

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Cajas de ahorros...........c........ 18,92 21,08 23,23 25,94 28,55 31,07 33,98 36,04
BanCoS .....cccevvieiieiiiiiiiiins 27,02 28,71 28,80 31,07 32,56 36,55 36,93 38,34
Cooperativas de crédito ........ 1,64 1,91 2,11 2,43 2,71 3,16 3,51 3,80

~ Los datos corresponden al mes de diciembre de cada afno.
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CUADRO N.2 3

RECURSOS DE OTROS SECTORES RESIDENTES
et Pt e e R e o e e S e i g SIS e = e 1) = o B e e ]

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Saldos en billones de pesetas
Cajas de ahorros ................ 17,54 19,77 21,81 24,53 27,05 29,52 32,24 34,06
Bancos:sussaras ;s . 23,25 24,59 24,21 25,94 26,95 30,64 30,91 31,83
Cooperativas de crédito...... 1,57 1,84 2,08 2,35 2,63 3,06 3,38 3,65
indices de crecimiento
(base 100 = 1990)
Cajas de ahorros ................ 100,0 12,7 124,3 139,8 154,2 168,3 183,8 194,1
Bancos.......cccoveiiiiiien 100,0 105,8 104,2 111,6 115,9 131,8 133,0 136,9
Cooperativas de crédito...... 100,0 17,5 129,4 150,1 167,5 195,0 215,8 233,0
Cuotas de mercado
(en porcentaje)
Cajas de ahorros ................ 41,4 42,8 45,4 46,4 47,8 46,7 48,5 49,0
Bancos 54,9 53,2 50,4 49,1 47,6 48,5 46,5 45,8
Cooperativas de crédito...... 3,7 4,0 4.2 4,5 4,6 4.8 51 53

Los datos corresponden al mes de diciembre de cada ano.

CUADRO N.2 4

RECURSOS DE LAS ADMINISTRACIONES PUBLICAS
FUEs e R R R S R e e e = I ST e e e ol Ry T s )

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Saldos en billones de pesetas
Cajas de ahorros ............... 1,02 0,88 0,93 0,84 0,87 0,90 1,00 1,12
Bancos........ccoceiieiiiiien 1,41 1,72 1,76 1,83 1,75 1,96 1,96 2,12
Cooperativas de crédito...... 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,08 0,09 0,10
indices de crecimiento
(base 100 = 1990)
Cajas de ahorros ................ 100,0 86,2 91,0 82,4 85,2 87,9 97,7 109,3
BanCoS issssasiissismissnios 100,0 122,6 124,9 130,4 124,8 139,7 139,6 150,8
Cooperativas de crédito...... 100,0 91,5 99,2 94,3 101,9 1271 139,3 163,0
Cuotas de mercado
Cajas de ahorros ................ 41,0 33,1 33,8 30,8 32,3 30,5 32,7 33,4
Bancos.......cccceiiiiiiiicnn, 56,5 64,8 63,9 67,1 65,3 66,8 64,4 63,5
Cooperativas de crédito...... 2,5 2,2 2,3 2,2 2,4 2,7 2,9 3,1

Los datos corresponden al mes de diciembre de cada afo.




CUADRO N.25

RECURSOS DEL SECTOR EXTERIOR (NO FINANCIERO)
R e o ST T e e e T e e e e S B e e e L S R |

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Saldos en billones de pesetas
Cajas de ahorros ................ 0,360 0,424 0,490 0,571 0,622 0,653 0,746 0,870
BanGoS s s 2,363 2,403 2,832 3,296 3,856 3,951 4,050 4,398
Cooperativas de crédito...... 0,009 0,012 0,015 0,020 0,023 0,026 0,033 0,040
indices de crecimiento
(base 100 = 1990)
Cajas de ahorros ................ 100,0 17,8 136,2 158,7 172,8 181,5 207,3 2418
BanCoS......ccovvveiieiieieien 100,0 101,7 119,8 139,5 163,1 167,2 171,4 186,1
Cooperativas de crédito...... 100,0 133,3 166,7 2222 255,6 288,9 366,7 4444
Cuotas de mercado
Cajas de ahorros ................ 13,2 14,9 14,7 14,7 13,8 141 15,4 16,4
BaNGOS e sssmssssssassnsssins 86,5 84,7 84,9 84,8 85,7 85,3 83,9 82,9
Cooperativas de crédito...... 0,33 0,42 0,45 0,51 0,51 0,56 0,68 0,75

Los datos corresponden al mes de diciembre de cada ano.

CUADRON.2 6

RECURSOS AJENOS (DE CLIENTES) Y FONDOS DE INVERSION
i by Ly g e o 90y A e ey e oy S A e e e e R S R e g =gty N T O

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Saldos en billones de pesetas
Cajas de ahorros 19,26 22,07 24,93 28,81 31,79 34,62 39,32 43,80
Bancos.........cccccviiiiiiennn 27,66 31,20 32,79 37,50 39,52 43,99 48,66 55,46
indices de crecimiento
(base 100 = 1990)
Cajas de ahorros ................ 100,0 114,6 129,5 149,6 165,1 179,8 204,2 227,5
Bancos.......cccocviviiiiiin 100,0 112,8 118,5 135,6 142,9 159,0 175,9 200,5
Fondos de inversion /
Recursos ajenos totales
(porcentaje)
Cajas de ahorros ................ 1,8 4,7 7,4 11,0 11,4 1,4 19,7 21,5
BANGOS. - o snosscssssssmssssssmsiseii 2,4 8,7 13,8 20,7 21,4 20,3 31,8 44,6
Cuotas de mercado
(cajas y bancos),
(porcentaje)
Cajas de ahorros ............... 41,0 41,4 43,2 43,4 44,6 44,0 44,7 441
|27 [ TeToT R —————— 59,0 58,6 56,8 56,6 55,4 56,0 55,3 55,9

Los datos corresponden al mes de diciembre de cada afio.




CUADRO N.27

FONDOS DE INVERSION MOBILIARIA TOTALES
JET TS S et T S oy it T re s i A e iR i D e Bl e i i e ]

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Saldos en billones de pesetas
Cajas de ahorros ................ 0,33 0,99 1,71 2,87 3,24 3,55 5,34 7,76
Bancos . 0,64 2,49 3,99 6,43 6,96 7,44 11,74 1211
Cooperativas de crédito...... 0,17 0,20 0,29 0,47
indices de crecimiento
(base 100 = 1989)
Cajas de ahorros . - 100,0 297,6 512,2 859,6 972,8 1.063,9 1.601,9 2.326,8
BaNGOS. i idsiasisnszoss sidsniontsine 100,0 387,6 621,4 1.002,0 1.084,1 1.159,0 1.829,3 2.667,3
Cuotas de mercado
(cajas + bancos),
en porcentaje
Cajas de ahorros ................ 34,2 28,5 30,0 30,8 31,8 32,3 31,3 31,2
Bancos........ccocveiiiiiiiiiiiins 65,8 71,5 70,0 69,2 68,2 67,7 68,7 68,8
Fuente: CNMV y ACF (en diciembre 1997).
CUADRO N.2 8

FONDOS DE INVERSION MOBILIARIA (FIM Y FIAMM)
e e P e o oo Ao e i O e

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
FIAMM - Saldos en billones
de pesetas
Cajas de ahorros ................ 0,24 0,53 0,89 1,36 1,72 2,00 2,74 3,15
| 21 [0 01 N — 0,34 1,34 2,25 3,14 3,96 4,61 6,30 6,52
FIAMM - indices de
crecimiento
(base 100 = 1989)
Cajas de ahorros ................ 100,0 221,8 369,1 568,0 716,1 834,4 1.139,3 1.312,1
Bancos.......ccocevvveeiiiiiiiennn 100,0 399,0 671,0 936,4 1.179,5 1.372,7 1.877,2 1.941,9
FIM - Saldos en billones
de pesetas
Cajas de ahorros 0,09 0,46 0,82 1,50 1,52 1,54 2,60 4,61
= =1 (oo RO —— 0,31 1,15 1,74 3,29 3,00 2,83 5,44 10,60
FIM - indices de crecimiento
(base 100 = 1989).................
Cajas de ahorros ... - 100,0 492,8 880,7 1.610,1 1.633,7 1.654,8 2.792,6 4.938,6
BanCos: e 100,0 375,2 567,1 1.073,9 979,4 924,7 1.776,7 3.462,6

Fuente: CNMV y ACF (en diciembre 1997).




Resumen

En un anterior nimero monografico dedicado a las cajas de
ahorros se analizaba su evolucion desde el inicio del proceso
liberalizador del sistema financiero espanol (1977) hasta el fi-
nal de la década de los ochenta, y se concluia resaltando el
uso eficiente por estas entidades de esos mayores grados de
libertad que también se iban alcanzando en la actividad credi-
ticia con la llegada de la democracia. Hoy, cuando practica-
mente nos encontramos en los albores de la implantacion de
la moneda unica, a traves del analisis de su dimension y de los
recursos disponibles a lo largo de la presente década se com-
prueba que esa eficiencia desarrollada entonces se consolida
en los noventa y situa a las cajas de ahorros en una posicion
satisfactoria para afrontar el reto de la union monetaria y del
nuevo siglo.

Palabras clave: cajas de ahorros, dimension, recursos gestio-
nados, cuotas de mercado, fondos de inversion.

Abstract

The previous special number devoted to the savings banks
examined their development since the start of the process of li-
beralization of the Spanish financial system (1977) up to the
end of the eighties. It concluded by underlining the efficient use
made by these institutions of the higher levels of freedom that
were also being reached in the credit business with the arrival
of democracy. Today, when we are practically on the threshold
of the introduction of the single currency, analysis of the size
and resources available in the course of this decade confirms
that this efficiency achieved then has been consolidated in the
nineties and situates the savings banks in a satisfactory posi-
tion to accept the challenge of monetary union and the new
century.

Key words: savings banks, size, managed resources, market
shares, investment funds.

JEL classification: G21, G32.
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