Resumen

El objetivo de este trabajo consiste en pre-
sentar la evolucion del sector de cooperativas
de crédito en Espana a partir de la informa-
cion contable que se recoge en sus cuentas
anuales. En concreto, se describe el compor-
tamiento de las principales variables del sector
desde 1998 a 2010, sin olvidar los aconteci-
mientos mas importantes que han ocurrido a
lo largo de 2011. Se observa como los mar-
genes del sector registran descensos impor-
tantes que requeriran una respuesta decidida
del sector en lo que respecta a sus tarifas de
activo y de pasivo, al ambito de negocio, a la
utilizacion de nuevos canales de distribucion
y a la explotacion de sus principales ventajas:
la prestacion de servicios a los socios y la for-
taleza en el negocio local. Ademas, tendrén
que acometer un plan de austeridad que me-
jore su eficiencia, al tiempo que se adaptan a
los nuevos requerimientos de solvencia.

Palabras clave: cooperativas de crédito,
estrategia ante la crisis, eficiencia, margenes
de negocio.

Abstract

The aim of this paper is to present the
evolution of the credit union sector in Spain,
based on the accounting information contai-
ned in its annual accounts. Specifically, it des-
cribes the behaviour of the sector’s main va-
riables from 1998 to 2010, without forgetting
the most important events that have occurred
throughout 2011. It is noted how the sector’s
margins experienced significant decreases
that will require a determined response from
the sector regarding assets and liabilities rates,
business scope, use of new distribution chan-
nels and the exploitation of its main advanta-
ges: the provision of services to partners and
the strenght of the local business. In addition,
they must undertake an austerity plan to im-
prove their efficiency while adapting to the
new solvency requirements.

Key words: credit unions, strategy to-
wards the crisis, efficiency, business margins.
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I. INTRODUCCION

N los Ultimos afos, la im-

portancia de la crisis finan-

ciera internacional y la com-
plicada situacion macroecon6-
mica de Espafa estan afectando
considerablemente a la cuenta de
resultados de la mayoria de enti-
dades financieras. Asi, lejos de
aquella fase de importantes cre-
cimientos de la inversién crediti-
ciay de los beneficios, las entida-
des de crédito llevan varios anos
registrando importantes des-
censos en sus margenes, por dos
vias. En primer lugar, por la re-
duccién del margen financiero
como consecuencia del estanca-
miento de la inversion, pues no
se incrementa el producto finan-
ciero, y porque parte del crédi-
to concedido no puede satisfa-
cer sus cuotas mensuales. Y, en
segundo lugar, por el incremen-
to de las dotaciones para insol-
vencias a las que obliga la norma-
tiva.

En Espafa, las cooperativas de
crédito constituyen un caso poco
estudiado y que, sin embargo,
por su representatividad e impor-
tancia en muchos territorios, re-
quieren de una mayor atencién.
Ademés, han mostrado una idio-
sincrasia muy marcada durante la
crisis. Las cooperativas espanolas
representan el 5,4 por 100 del
crédito otorgado a otros sectores
residentes y el 6,4 por 100 de los
pasivos captados a ese mismo co-
lectivo.

A escala internacional, las coo-
perativas de crédito han corrido
una suerte bien distinta depen-
diendo del pais que se considere.
Asi, en Alemania, Francia y Ho-
landa el crédito cooperativo ha
tenido cierto éxito, cuenta con
una solida estructura, y presenta
un buen escaparate para el sector
espanol (Ayadi et al., 2011; Xiao,
2009; Groeneveld y De Vries,
2009). El ejemplo de estos paises
abocaria a nuestro sector hacia
un escenario mixto, de entidades
cooperativas en la base y una o
varias sociedades anénimas co-
mo cabecera del grupo (Belmon-
te, 2011). Sin embargo, en el
caso extremo estaria la desmu-
tualizacion definitiva, como ha
ocurrido en otros paises (Davis,
2005).

En el caso concreto del sector
de cooperativas de crédito espa-
fiol, a sabiendas de su heteroge-
neidad y grado de atomizacion,
resulta necesario ofrecer un deta-
lle del comportamiento de cada
cooperativa de crédito, pues las
diferencias de tamafo y de estra-
tegia llegan a ser abismales. Asi,
desde el punto de vista metodo-
l6gico, cabe resenar la constitu-
cion de un panel homogéneo de
78 cooperativas de crédito, las
que existian a finales de 2010,
con partidas del balance y de la
cuenta de resultados correspon-
diente a trece afos consecutivos
(1998 a 2010). Para ello, se ha
sumado hacia atras el contenido
de las cuentas anuales de las en-
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tidades que han sido objeto de
fusién o adquisicion, construyen-
do una entidad ficticia, en los
anos anteriores a la unién, como
suma de las entidades fusionadas
en el momento actual. De esta
manera, se consigue que sean
comparables los registros actua-
les de cada cooperativa de crédi-
to con los que en el pasado con-
formaban dos o mas entidades
independientes. Los datos mas
relevantes de este panel homoge-
neo se incluyen en el cuadro A.1,
que figura en el anexo de este
trabajo.

En este contexto, el objetivo
de este trabajo consiste en mos-
trar una breve radiografia del sec-
tor de cooperativas de crédito en
Espafa en los Ultimos anos, asf
como poder anticipar cuales po-
drian ser las medidas para sortear
la actual crisis y encarar la década
con buenas expectativas de creci-
miento. Asl pues, a continuacién
se presenta un apartado en el
gue se expone la evolucion del
sector de cooperativas de crédito,
destacando los hechos que expli-
can la situacion actual. Posterior-
mente, en el tercer apartado, se
analizan los nuevos yacimientos
de negocio que podria explotar el
sector, asi como las medidas a
tomar para su supervivencia futu-
ra. Por Ultimo, se presenta un
apartado con las reflexiones fina-
les de este trabajo.

Il. EL SECTOR DE
COOPERATIVAS DE
CREDITO EN ESPANA.
EVOLUCION RECIENTE

Segun el Anuario de la Unién
Nacional de Cooperativas de Creé-
dito (UNACQ), al cierre del ejerci-
cio 2010 existian en Espana 78
cooperativas de crédito, de las
que 74 revestian la forma juridica
de cajas rurales y cuatro eran
cajas populares o profesionales.

A primera vista, llama la atencién
el elevado numero de cooperati-
vas de crédito en comparacién
con el resto de intermediarios
bancarios (72 bancos nacionales
y 36 cajas de ahorros), a pesar de
que el sector lleva anos asistiendo
a numerosos procesos de con-
centracién (cuadro n.® 1).

Desde el punto de vista de su
representatividad como sector,
todas las cooperativas de crédito
se agrupan en torno a la UNACC.
Ademas, la mayoria de cajas ru-
rales, 71 de ellas, se vinculan a la
Asociacion Espanola de Cajas Ru-
rales (AECR), que se fundo en la
década de los noventa con la in-
tencion de consolidar un proyec-
to comun para el sector a escala
nacional a través del Grupo Caja
Rural (Belmonte, 2007; Melian
etal., 2006, y Palomo, 2000). Sin
embargo, en los Ultimos afos
han surgido otras iniciativas de
concentraciéon del sector, alter-
nandose las fusiones en toda re-
gla con otra figura asociativa
que requiere un menor grado de
compromiso, al menos al princi-
pio, como es el sistema institucio-
nal de proteccién —SIP (Belmon-
tey Cortés, 2010).

La necesidad de ganar dimen-
sion para obtener un tamafho 6p-
timo, al tiempo que se consiguen
diversificar las fuentes de genera-
cién de resultados, parece que
abocara al sector a continuar por
la senda de la concentraciéon en
el corto y medio plazo. En es-
te sentido, la particularidad de
las cooperativas de crédito, en
donde los derechos politicos no
son proporcionales a la participa-
cién en el capital social, sino que
se aplica la maxima de un socio
un voto, no supondra un obs-
taculo a la concentracion del sec-
tor, ya que la amplia base social
de este tipo de entidades apenas
resulta relevante para influir en
su gestion (Cortés y Belmonte,

2010; Mozas, 2004, y Spear, 2004).
Asi, ya sea mediante fusiones
frias o virtuales, como ha venido
en llamarse la constitucion de sis-
temas institucionales de protec-
cion —SIP (1)—, o mediante
fusiones en sentido estricto, el
sector tenderd a medio plazo
hacia la ganancia de dimension,
reduciéndose asi la fragmenta-
cion que lo caracteriza.

En la mayoria de los casos, el
proceso de diversificacion territo-
rial y sectorial que ha asumido el
sector ha comportado una pérdi-
da del enfoque exclusivamente
social de la cooperativa, asi como
una relativizacién de la mision
fundacional (Cortés y Belmonte,
2010). Sin embargo, tal y como
ha ocurrido en otros paises de
nuestro entorno, la expansiéon
geografica y la extension de las
actividades, como parte inheren-
te a la constitucion de grandes
grupos cooperativos, facilita la
estabilidad de los resultados y
atenua los riesgos de mercado
(Ayadi et al.,, 2011). Sin embargo,
todavia el 62 por 100 de las coo-
perativas de crédito espafnolas
(48 entidades de un total de 78
a diciembre de 2010) no tienen
instaladas sucursales fuera de su
localidad o provincia de origen,
tal y como se muestra en el cua-
dro A.1 que figura en el anexo,
donde se recoge el calculo del in-
dice de Herfindahl-Hirschman (2).

Afortunadamente, las entida-
des que decidieron extender su
ambito de actuacién a otras pro-
vincias lo han seguido haciendo
en los ultimos anos, como lo de-
muestra la reduccion del valor
calculado del indice para el ano
2010. En este sentido, destaca la
vocacién nacional que demues-
tran Cajamar, caja rural que ya se
encuentra presente en 38 provin-
cias, la Caja de Arquitectos, que
esta presente en 22 provincias, y
la Caja Laboral Popular, con sus
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CUADRO N.° 1

CRONOGRAMA DE ACONTECIMIENTOS RELEVANTES DEL SECTOR DE COOPERATIVAS DE CREDITO ESPANOL (1998-2011)

Ao Hecho relevante Observaciones
1998 C.R. de Credicoop absorbe a la C.R. de San Juan de Moro ............. C. R. del Mediterraneo — Ruralcaja, en la actualidad. Asi, el
censo de cooperativas se reducia a 94 entidades.
1999 C.R. de Huesca absorbe a la C. R. de Segre-Cinca .........c.ccccceueunee C. R. Aragonesa y Pirineos, en la actualidad.
C. R. Credicoop absorbe a C.R. de Artana y a C.R. de Benicasim .... C.R. del Mediterrdneo — Ruralcaja, en la actualidad.
Se funda la C.R. de Albalat dels Sorels .........ccccovoviiiiiiiiiiii, El censo de ese afio se cierra con 92 cooperativas de crédito.
2000 C.R. Credicoop absorbe a C.R de Cabanes ..........ccccccovviiiiiiinionn. C. R. del Mediterrdneo — Ruralcaja, en la actualidad.
Se crea la C.R. Intermediterrdanea — Cajamar .........ccccoceeviiniicninnnn Fusion de C.R. de Almeria, C. R. de Malaga y Grumeco. Caja-
mar, caja rural, en la actualidad.
2001  Secrea la C.R. Aragonesa y PirNEOS ........ccccocuiiiiiiiiiiiaiiieiieeeee Fusion de C.R. de Huesca y C. R. de Zaragoza. Actualmente,
C.R. Aragonesa y Pirineos.
Secreala CoR.del SUM oo Fusion de C.R. de Sevillay C.R de Huelva.
Se funda la C.R. Credit Valencia ...........ccccooiviiiiiiiiiiiie El censo del sector desciende a 88 entidades.
2002 C.R.de Aragdn absorbe a C.R. de Carifiena ..........cccoevveviiieineene. Nueva Caja Rural de Aragén, a partir de 2012.
Se crea la C.R. del Mediterraneo — Ruralcaja .........ccoooeeiiiiieinn. Fusion de C.R. de Valencia, C.R. de Alicante y C.R. Credicoop.
C.R. de Navarra absorbe a Cobanexpo, s.C.C. ...c.coocviiviiiiiiiiiien A finales de 2002, el censo de cooperativas de crédito ascendia
a 84 entidades.
2003 C.R. del Mediterraneo — Ruralcaja absorbe a C.R. de Elche ............. 83 es el total de cooperativas de crédito en ese afo.
2008 Caja Caminos se transforma en banco ..........cccoceeviiiiinn. . Por lo que causa baja del registro de cooperativas de crédito.

Cajamar, caja rural, absorbe a C.R. del Duero ..................... . El sector contaba en esa fecha con 81 entidades.

2009 C.R. Aragonesa y Pirineos absorbe a Caja de los Abogados . . Actualmente forma parte de la Nueva Caja Rural de Aragon.
Se crea el «Grupo Cooperativo Cajamar? ........cccoccvereeiieieaieenennn. Fue el primer SIP que se constituyd y autorizé el Banco de Es-
pana (B. E.). Actualmente esta integrado por Cajamar, caja rural
(entidad central del grupo), Caja Campo, C. R. de Casinos, C.R.
de Albalat, C. R. de Petrel, C.R. de Turis y C. R. de Castellén.

2010 Cajamar, caja rural absorbe a C.R. de Baleares ............cccccoeeine. Aumenta la importancia del Grupo Cooperativo Cajamar.
Se crea el grupo «Cajas Rurales del Mediterraneo» Autorizado por el B. E. a finales de 2010, agrupa a la mayoria
de las cooperativas de crédito levantinas. En el ejercicio 2010
este grupo consolidé los balances de 15 entidades: C.R. del
Mediterrdneo — Ruralcaja (entidad central del grupo), C.R. Cré-
dit Valencia, C.R. Callosa d'en Sarria, C.R. Altea, C.R. Torrent,
C.R. Burriana, C.R. Nules, C.R. Alquerias del Nifo Perdido, C.R.
Cheste, C.R. Alginet, C.R. Villavieja, C.R. Almenara, C.R. Chil-
ches, C.R. Vilafamés y C.R. Villar.
C. R. de Albacete absorbe a C.R. de la Roda .......cccoveviriiiiininnn, Actualmente incluida en el grupo Globalcaja.
2011(*) Se crea la Nueva Caja Rural de Aragdn .........cccooeiiviioiiiiiii En febrero de 2011 se acuerda la fusion de C.R. Aragonesa y
Pirineos y C.R. Aragon, ratificada en mayo de 2011. La nueva
entidad comenzara a operar en enero de 2012.

Se crea el grupo Globalcaja ......ccoooiiiiiiiii En marzo de 2011 se pacta la fusion de C.R. de Albacete, C.R.
de Ciudad Real y C.R. de Cuenca. Operara plenamente a finales
de afio.

Se crea el Grupo Cooperativo Ibérico de Crédito ........cccoovivirne. Se trata de un SIP integrado por la C.R. del Sur (entidad central

del grupo), la C.R. de Extremadura y la C.R. de Cérdoba. Se
pacté en junio de 2011y, hasta la fecha, pendiente de autori-
zacion del B. E.

Se inicia la creacién del Grupo Cooperativo Solventia .................... A finales de junio de 2011, C.R. de Almendralejo (entidad cen-
tral del grupo), C.R. de Adamuz, C.R. Baena, C.R. de Cafiete de
las Torres, C.R. de Nueva Carteya y C.R. de Utrera pactan la
creacion de este SIP. Esta pendiente de autorizacion del B. E.

Ampliacion del Grupo Cooperativo Cajamar .........ccooveevvieiiieiineenns El 25 de agosto, el consejo rector de Caja Rural de Canarias
acordé su incorporacién al SIP que tutela Cajamar, caja rural.

Se inicia la integracion entre las cajas rurales de Burgos,

Segovia y Fuente Pelayo ........cccccoiiiiiiiiiiiic El 29 de septiembre estas tres cajas rurales aprobaron un pro-
tocolo de integracion. A finales de afo continuaba pendiente
el proceso de ratificacién de las correspondientes asambleas
generales.

(*) Durante 2011 se han producido numerosas declaraciones de asociacion y/o fusién en el sector. Asi pues, es muy posible que se produzca algun movimiento corporativo adicional a
los descritos.
Fuente: Elaboracion propia.
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380 sucursales instaladas en 17
provincias espafolas a finales de
2010. Sin embargo, en media, el
sector se caracteriza por la escasa
relacion entre el incremento de la
red de sucursales y la expansion
en otras provincias. Asi, varias en-
tidades cooperativas cuentan con
una tupida red de sucursales en
sus localidades y provincias de
origen, sin expectativas a corto
plazo de probar suerte en otros
territorios. Es el caso de la Caja
Rural de Asturias (112 oficinas),
de la Caja Rural de Cuenca (83
oficinas) o de la Caixa Popular,
caja rural con 58 oficinas instala-
das en Valencia.

En otros casos, la diversifica-
cion geografica de la red de ofi-
cinas se producira a través de fu-
siones de entidades de distintas
provincias y regiones, como via
para crecer y asi aumentar las po-
sibilidades de financiar proyectos
de mayor envergadura, al tiempo
que diversifican sus fuentes de in-
gresos. Sin embargo, su impron-
ta geogréfica seguira siendo im-
portante, e incluso determinante,
en las iniciativas de concentra-
cion del sector, aunque no en
todos los casos.

Desde el punto de vista geo-
gréfico, el sector de cooperativas
de crédito se encuentra bastante
concentrado en torno a dos co-
munidades autonomas: Andalu-
cia y Pafs Vasco (grafico 1). Entre
las dos reunian el 54 por 100 del
volumen total de activos totales
medios (ATM) del sector para el
ano 2010. Diez anos antes, en
2000, estas dos comunidades
reunian el 47 por 100 de los ac-
tivos del sector, es decir, Andalu-
cia y Pais Vasco siguen ganando
peso en el sector, gracias a la no-
table actividad expansiva de las
dos grandes entidades coopera-
tivas: Cajamar, caja rural (Alme-
ria), y Caja Laboral Popular (Gui-
puzcoa).

GRAFICO 1

AUTONOMAS (2010)
(En porcentaje)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de UNACC.

VOLUMEN DE ACTIVOS TOTALES MEDIOS (ATM) POR COMUNIDADES

Resto
4,1 9,6

Andalucia
33,4

Pais Vasco
20,4

En cuanto a su actividad y pu-
blico objetivo, desde sus origenes
este tipo de entidades se han ca-
racterizado por prestar apoyo fi-
nanciero a sus asociados, aunque
con posterioridad extendieron su
actividad a terceros, no socios,
pero priorizando el dmbito rural
y local (Palomo y Valor, 2001).
Sin embargo, varias entidades del
sector llevan muchos afnos inmer-
sas en ambiciosos procesos de
ampliacién geografica de su acti-
vidad, incluso con aspiraciones
de cobertura nacional. Este es el
caso de Cajamar, caja rural, que
se ha convertido en la primera
cooperativa de crédito del pafs, y
CUyo grupo cooperativo aspira
a concentrar una parte importan-
te del sector. Evidentemente, en
la medida en que se ha ido am-
pliando el &mbito geografico
también se ha extendido la acti-
vidad crediticia, pues ya no esta
vinculada exclusivamente a la fi-
nanciacién del sector agropecua-
rio, ni al colectivo profesional o
gremial que las originaron.

Asi, la universalizacion de los
productos y servicios que ofrece
el sector de cooperativas de cré-
dito se ha hecho cada vez mas

patente, adaptandose a una so-
ciedad cada vez mas terciarizada
que se concentra en grandes nu-
cleos urbanos, propiciando la di-
versificacion de las actividades de
las cooperativas de crédito, que
comenzaron a financiar operacio-
nes distintas a las que se requie-
ren en nucleos rurales, y no sélo
a sus socios. Es lo que Palomo y
Sanchis (2008) denominan «pro-
ceso de desespecializacién», que
ha espoleado a estas entidades a
la diversificacion de su negocio
con el deseo de incrementar su
rentabilidad. No obstante, todas
ellas mantienen un fuerte arraigo
con sus territorios de origen y
contintian financiando de mane-
ra preferente a sus asociados.

1. Macromagnitudes del
sector de cooperativas
de crédito

En primera instancia, entre las
partidas del balance y de la cuen-
ta de resultados que sirven para
resumir la actividad de toda enti-
dad bancaria destacan: la partida
de beneficios, la de activos tota-
les medios (ATM), la de créditos
sobre la clientela y la de débitos
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GRAFICO 2

EVOLUCION DE LOS BENEFICIOS, ATM, CREDITOS SOBRE CLIENTES

Y DEBITOS (BASE 1998)
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de clientes. Tomando como afio
base 1998, se observa que la evo-
luciéon reciente de estas partidas
presenta un perfil bastante dis-

par.

La evolucién de las cuatro
magnitudes que se presentan en
el grafico 2 permite observar,
como minimo, tres etapas en el
sector:

— Etapa de crecimiento mo-
derado (1998 a 2004). Coincide
con aquellos anos en los que el
sector crecia a una tasa anual
media acumulativa del 5,5 por
100 en beneficios, de algo mas
del 12,5 por 100 en ATM y en
débitos de clientes, y del 17,5 por
100 en créditos sobre clientes.
Durante esta etapa, el crecimien-
to econémico de Espana era pa-
tente y requeria la participacion
de todo tipo de intermediarios
bancarios para facilitar su finan-
ciacion.

— FEtapa de crecimiento in-
tensivo (2005 a 2007). En este
periodo el sector crece a tasas
préoximas al 20 por 100 anual,
salvo en el afno 2005, cuando el

volumen de créditos otorgados
por el sector se incrementoé en un
31 por 100, mientras que los dé-
bitos de clientes lo hacian al 26
por 100, al 21 por 100 los ATM
y al 23 por 100 los beneficios del
sector. Este afo fue la culmina-
cion de varios ahos de expansion
del crédito, debido al empuje de
la demanda interna, a los bajos
tipos de interés y a los minimos
que registraba la tasa de morosi-
dad del conjunto de la economia
espanola. En 2006 se consiguen
mantener las tasas de crecimien-
to anuales por encima del 20 por
100 en todas las variables, salvo
en beneficios (+7,3 por 100),
pero en 2007 la ralentizacién de
los crecimientos comienza a ser
una evidencia. Aunque los bene-
ficios repuntaron con respecto al
ano anterior, se debié més al re-
punte del margen de explotacion
que al incremento del margen de
intereses, por incremento de la
contratacién, o de los diferencia-
les por unidad, o del margen
bruto.

— Etapa de crisis (2008 en
adelante). Lo mas caracteristico
de esta fase es el drastico descen-

so de los beneficios, que dismi-
nuyen a una tasa anual media
acumulativa del 36 por 100. Asi-
mismo, en esta fase se producen
los menores crecimientos del sec-
tor, tanto en ATM, como en cré-
ditos y débitos, en todo el hori-
zonte temporal considerado
(1998-2010). Desde el punto de
vista macro, en esta fase comen-
z6 la crisis de liquidez, el repunte
de la morosidad y la consecuente
restriccion crediticia.

Por lo que respecta a los epi-
grafes mas importantes de la
cuenta de resultados escalar, es
decir, los margenes, como parte
del sector bancario, las coopera-
tivas de crédito han experimenta-
do una severa reducciéon en todos
ellos. Asi, desciende drasticamen-
te el margen de intereses, espe-
cialmente como consecuencia de
la reduccidon de los diferenciales
sobre el activo, que ya no se
compensan con altos volimenes
de contratacion, mientras que el
coste de la financiaciéon ha pre-
sentado una mayor estabilidad.
Asi, en el grafico 3 se presenta la
evolucion, desde 1998 a 2010,
del producto medio de la inver-
sion financiera y del coste medio
de los recursos totales. Para cons-
truir el producto medio de la in-
version financiera del sector de
cooperativas de crédito, se ha re-
lacionado el producto financiero
de la cuenta de resultados del
sector con el volumen de créditos
a la clientela, la cartera (negocia-
cion y a vencimiento) y la partida
de activos financieros en cada
uno de los afos considerados.
Asimismo, para calcular el coste
medio de los recursos totales, se
ha relacionado la partida de
coste financiero con la partida de
recursos totales medios (3).

En el grafico 3 se puede ob-
servar como la diferencia entre el
producto medio por cada euro
invertido en créditos, cartera u
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GRAFICO 3

10

EVOLUCION DEL PRODUCTO MEDIO DE LA INVERSION FINANCIERA,
DEL COSTE MEDIO DE LOS RECURSOS TOTALES DEL SECTOR
DE COOPERATIVAS DE CREDITO Y DEL EURIBOR ANO (1998-2010)

= Producto medio inversion

= = Coste medio recursos

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Euribor afo

Fuente: Elaboracién propia a partir de UNACC (1998 a 2010).

otros activos financieros y el coste
medio de cada euro captado en
forma de recursos, ya sea de la
clientela o del resto de interme-
diarios, se ha ido estrechando
con el paso de los anos. Asi,
mientras que en 1998 esta dife-
rencia se aproximaba a los siete
puntos porcentuales, en 2010 el
producto medio de la inversion
financiera sélo supera en 1,6
puntos porcentuales al coste me-
dio de los recursos captados.
Ademas, en los dos ultimos anos
se constata como el sector ha su-
cumbido al sobrecoste de los re-
cursos, que ha superado amplia-
mente la media del Euribor afo,
como consecuencia de la guerra
por la captacién de pasivo, asi
como por el aumento de los di-
ferenciales en las emisiones de
deuda que han tenido que apli-
car las entidades para garantizar
la colocacion del 100 por 100 de
los titulos emitidos en los merca-
dos mayoristas (cédulas hipoteca-
rias, deuda subordinada, bonos
de titulizacion...).

Con todo ello, la evolucion de
los margenes del sector demues-

tra la virulencia con la que la crisis
ha impactado sobre sus cuentas
de resultados (grafico 4). En con-
creto, la debacle de resultados se
reflejo en los fuertes descensos
de margenes a partir de 2008. De
todos ellos, el margen de explo-
tacion ha sido el que antes ha

caldoy, ademas, con mas fuerza,
puesto que es el epigrafe de la
cuenta de resultados que recoge
el impacto de la dotacién neta a
provisiones. Asi, mientras que el
margen bruto del sector crecia
hasta 2009 (43,7 por 100 con
respecto al ano anterior), el mar-
gen de explotacion y el resultado
del ejercicio descendieron brusca-
mente un ano antes, -43,9 por
100 y -20,5 por 100 respectiva-
mente, en 2008 con respecto a
2007. Ya en 2010 ningdn mar-
gen presentaba un crecimiento
positivo, con lo que el resultado
del sector de cooperativas de cré-
dito volveria a caer por tercer ano
consecutivo hasta los 313 millo-
nes de euros, un 27 por 100
menos que en 2009, por lo que
no se vislumbra una salida proxi-
ma de la etapa de crisis anterior-
mente descrita.

A pesar del descenso del mar-
gen unitario en la concesion de
créditos en la etapa de creci-
miento intensivo, el efecto volu-
menes en la concesion de prés-
tamos fue el que hizo posible el

GRAFICO 4

ESPANOLAS (BASE 1998)
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EVOLUCION DEL MARGEN DE INTERESES, BRUTO, EXPLOTACION
Y RESULTADOS DEL SECTOR DE COOPERATIVAS DE CREDITO
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a 1998, resultando imposible que
en la situacion actual el margen
de intereses y el margen bruto,
con la ayuda de las comisiones,
contenga dicha caida. Este hecho
ha provocado que la ratio de efi-
o ciencia operativa (4) haya ascen-

. dido a niveles muy superiores a
1998. Asi, si durante mas de una
década la ratio de eficiencia del
sector se ha mantenido en torno
al 60 por 100, con un minimo en
2005 del 55,5 por 100, a finales
de 2010 la eficiencia global del
CR. del Mediteraneo sector se sitUa en el 64,8 por

o 100, es decir, casi diez puntos
porcentuales superior a la que se
registraba en 2007. La causa hay
que buscarla en el deterioro que
han experimentado todos los
margenes del sector, asi como en
el incremento de la partida de
gastos de explotacion, debido a
la menor sensibilidad de esta par-
tida para disminuir su montante
con motivo de la crisis.

GRAFICO 5

TASA DE VARIACION MEDIA ACUMULADA DEL MARGEN

DE INTERESES DE LAS ENTIDADES MAS IMPORTANTES DEL SECTOR
(ATM > 2.000 MILL. €) (*)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de UNACC (1998 a 2010).

crecimiento del producto finan-
ciero y, por ende, del margen de
intereses. Asi, el alto volumen de
préstamos que se concedieron
desde 2005 a 2007 generd la
duplicacién del resultado del sec-

Por lo que respecta al margen
de explotacion, la importancia de
la dotacién neta de provisiones,
a partir de 2008, es la que ha
provocado la caida de los resulta-
dos del sector a niveles anteriores

El grafico 6 muestra la ratio de
eficiencia operativa de las coope-
rativas de crédito con mas de
2.000 millones de activos totales

tor en sélo ocho anos, desde
1998 hasta 2007. Sin embargo,
en la fase de crisis, desde 2008
hasta hoy, sélo seis cooperativas
de crédito registraban una tasa
de variacion media acumulada
positiva en su margen de intere-
ses (grafico 5).

GRAFICO 6
EVOLUCION DE LA RATIO DE EFICIENCIA OPERATIVA DE LAS ENTIDADES
MAS IMPORTANTES DEL SECTOR (ATM > 2.000 MILL. €)
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rante los anos de la crisis. En
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medios (ATM), asi como la dife-
rencia en puntos porcentuales
con la correspondiente ratio de
2007, es decir, previa a la crisis fi-
nanciera. A este respecto, al igual
gue ocurre con el resto del sec-
tor, las cooperativas de crédito
mas grandes, con mas de 2.000
millones de ATM, han empeora-
do considerablemente su ratio de
eficiencia en los Ultimos tres anos
analizados. Asi, solo seis entida-
des han conseguido mejorar su
ratio de 2007 y de éstas sdlo una
es de tamafo considerable.

El empeoramiento de la ratio
de eficiencia del sector entre
1998 y 2002 esta, en parte, mo-
tivado por el deseo de expansion
de las entidades mas importantes
dentro de éste (Belmonte, 2007),
y ha dado paso a una fase de de-
terioro de la eficiencia que exigira
la optimizacién y la reduccion de
parte de la red instalada.

Ill. NUEVOS YACIMIENTOS
DE NEGOCIO Y POSIBLES
ESTRATEGIAS
DEL SECTOR

Como cualquier otro interme-
diario bancario, las cooperativas
de crédito tendran que afrontar
su futuro mas préximo con cier-
tas garantias en la estabilidad
de sus resultados. Para ello, la
apuesta mas clara se encuentra
en la diversificacién y el incre-
mento de los ingresos con el ma-
ximo aprovechamiento de la ca-
pacidad instalada, toda vez que
ya no es posible incrementar los
beneficios con una estrategia in-
tensiva en la concesién de hipo-
tecas con escasos diferenciales.

La breve radiografia del sector
que se ha planteado en el apar-
tado anterior deja poco margen
de maniobra para afrontar los
meses, 0 anos, que quedan de
crisis. Asi, en la medida en que se

consigan crecimientos significa-
tivos de la actividad econémica
que generen oportunidades de
inversion y de empleo, la vuelta
a una fase de crecimiento del
crédito y de los margenes sera
posible. Mientras el retorno de la
fase expansiva se hace esperar,
no queda mas remedio que
apostar por una estrategia pru-
dente, austera, que contemple el
adelgazamiento de la estructura
y el reparto de costes entre las
cooperativas de crédito de un
mismo grupo para adecuarlas al
negocio que actualmente gestio-
nan, y que dista sobremanera del
gue se generaba en la fase de
crecimiento intensivo (2005-
2007).

En concreto, a pesar de la si-
tuacion de incertidumbre finan-
ciera de los Ultimos afnos, es muy
posible que la estrategia de ne-
gocio de las entidades banca-
rias contemple algunas de las si-
guientes acciones:

1) Elevaciéon del margen de in-
tereses. Es la magnitud principal
de la cuenta de resultados de
toda entidad bancaria. Como sa-
bemos, recoge la diferencia entre
el producto financiero, funda-
mentalmente intereses proceden-
tes de la concesion de créditos y
préstamos, y los gastos financie-
ros, que estan representados en
gran medida por los intereses sa-
tisfechos en la captacion de depo-
sitos y el resto de la financiacion
mayorista. Puesto que el margen
de intereses se obtiene a partir de
la diferencia entre otras dos varia-
bles, el producto financiero vy el
coste financiero, la elevacién de
aquél supondra a su vez:

— El encarecimiento del cré-
dito. Aunque a corto plazo no lle-
guen a materializarse las subidas
previstas en la principal referencia
del mercado hipotecario, el Euri-
bor, la mayoria de las entidades

han revisado al alza sus diferen-
ciales sobre créditos, en todos sus
plazos y en cualquiera que sean
sus canales de distribucion. Asi, si
en el aho 2005 resultaba facil
contratar una hipoteca a Euribor
mas cincuenta puntos basicos, en
la actualidad esta posibilidad casi
ha desaparecido. Los diferencia-
les mantendran su senda alcista
en los proximos meses, sin que
ello tenga que suponer una re-
ducciéon de la dependencia del
crédito por parte de las empresas
(Carbo y Lépez, 2009) y del resto
de la clientela.

— Reduccion de extratipos en
la captacién de depdsitos de la
clientela. La necesidad de captar
pasivo sigue siendo muy acucian-
te en todo el sector. Sin embar-
go, es previsible que el Real De-
creto 771/2011 (5) ayude a re-
lajar los extratipos que ofrecian la
mayoria de entidades para captar
depodsitos o para contrarrestar la
oferta de sus competidores, si
bien la Illamada «guerra de los
depdsitos» se ha manifestado
como un fendmeno intermitente,
dadas las importantes restriccio-
nes de liquidez que afronta el
sector. La reduccion de los extra-
tipos sobre depdsitos de clientes
sera posible en la medida en que
se frene el acoso de los especula-
dores en los mercados de deuda
y fluyan los recursos hacia las en-
tidades que emiten deuda en los
mercados mayoristas.

Por entidades, existe margen
de mejora en muchas de ellas,
pues captan sus recursos a un
coste superior al de la media del
sector, y obtienen un rendimien-
to inferior en sus inversiones fi-
nancieras. En todo caso, existe
una gran variabilidad por tipos
de entidades (véase el cuadro A.1
del anexo).

2) Incremento del margen
bruto. Para salvaguardar la esta-
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bilidad de los beneficios, no sélo
se hard hincapié en incrementar
el margen financiero, sino que
también se incrementara la parti-
da de comisiones percibidas,
pues se tratara de compensar la
disminucion de las comisiones
por la contratacion de productos
de activo (comisiones de apertu-
ra, en muchos casos) mediante
el cobro de nuevas comisiones
por unos servicios bancarios que
anteriormente se prestaban de
forma gratuita. Asimismo, se su-
biran las comisiones que ya se co-
braban antes de la crisis. Es el
caso de las correspondientes a la
utilizacion de medios de pago, el
mantenimiento de cuenta, la dis-
posicion de efectivo en cajeros y
la emision de transferencias por
Internet, por citar algunas.

3) Reduccién de los gastos de
estructura. Al igual que estd ha-
ciendo el resto de intermediarios
bancarios, las cooperativas de
crédito avanzan sin pausa hacia
la reduccién de su estructura,

aunque ésta no se encuentra tan
sobredimensionada como en el
caso de las cajas de ahorros (véa-
se el gréfico 7). En este sentido,
es logico pensar que la plantilla'y
la red de sucursales no es acorde
al volumen de negocio gestiona-
do vy, lo que es mas importante,
no se prevé que la carga de tra-
bajo se incremente en un futuro
préximo.

Asi pues, es preceptivo un re-
corte importante en la partida de
gastos de explotacion. Ademas,
es de esperar que se produzcan
nuevos episodios de concentra-
cién del sector, bien sea median-
te la cooperacion a través de la
férmula del SIP o mediante la fu-
sién pura. En este sentido, en
2010 se han producido dos fu-
siones en el sector. Por un lado,
la fusiéon por absorcién de Caja
Rural de Baleares por Cajamar, y
por otro, la de Caja Rural de la
Roda por la Caja Rural de Albace-
te. Sin embargo, no es previsible
que la reestructuracion del sector

GRAFICO 7

EVOLUCION DEL NUMERO DE SUCURSALES Y DE EMPLEADOS
DE BANCOS, CAJAS DE AHORROS Y COOPERATIVAS DE CREDITO

de cooperativas de crédito vaya a
ser tan profunda como la de las
cajas de ahorros, cuya reduccion
en su estructura puede alcanzar
el 20 por 100 a medio plazo, y
ello por varias razones:

— El poco solapamiento de la
red de sucursales de las coopera-
tivas de crédito, puesto que hasta
hace pocos afos imperaba un
pacto tacito de no agresion entre
las cajas rurales del sector (Bel-
monte y Cortés, 2010), que evi-
taban instalarse en el ambito de
otra cooperativa de crédito. Asi,
aunque este pacto ha quedado
en desuso para algunas entida-
des, aun no hay un riesgo impor-
tante de solapamiento en la ma-
yoria de provincias espafolas.

— El sector de cooperativas
no necesita realizar un severo
plan de recapitalizacién para cu-
brir los nuevos minimos de sol-
vencia. En este sentido, mientras
que a las cajas de ahorros se les
exige un coeficiente de solvencia
minimo del 10 por 100, al sector
bancario y a las cooperativas de
crédito se les exige el 8 por 100.

A pesar de que no se anticipa
una severa reduccion de la red en
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GRAFICO 8

TASA DE VARIACION MEDIA ACUMULADA DEL CREDITO Y
DEL NUMERO DE OFICINAS DE LAS ENTIDADES MAS IMPORTANTES
DEL SECTOR (ATM > 2.000 MILL. €)
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minucién de red de sucursales.
En este sentido, es muy posible
que la reduccién de la red de al-
gunas de las entidades consi-
deradas obedezca a la reorga-
nizaciéon de sucursales que va a
preceder a la puesta en marcha
de futuros procesos de concen-
tracion, algunos de ellos ya anun-
ciados.

4) Fortalecimiento del ne-
gocio fundacional. En la fase de
crisis en la que se encuentra el
sector, resultard especialmente
importante el apego de este tipo
de entidades a su negocio funda-
cional, es decir, a aquel que ori-
giné su actividad financiera, ya
sea el campo para las cajas rura-
les o las agrupaciones profesio-
nales y empresariales en el caso
de las cajas laborales y populares.
Asi, es mas que posible que el
sector reconquiste la parte de
cuota de mercado que cedieron
al resto de intermediarios finan-
cieros cuando consideraron apro-
piado iniciar la diversificacion de
SU negocio y optaron, por ejem-
plo, por la financiacién del sector

inmobiliario. Ahora es un buen
momento para apelar a la rela-
cion entre el poder de mercado
de las entidades bancarias y su
capacidad para disfrutar de mar-
genes adecuados (Carb6 y Rodri-
guez, 2007). En este sentido, hay
que destacar que la ventaja com-
petitiva del sector de cooperati-
vas de crédito es un hecho en
municipios eminentemente rura-
les, agricolas y poco poblados
(Cortés y Belmonte, 2010), que
pueden constituir un buen refu-
gio para salvaguardar los marge-
nes, financiando proyectos esca-
samente vinculados al /adfrillo.

5) Desapalancamiento a corto
plazo. Debido a la dificultad de
obtener liquidez, el sector de
cooperativas de crédito, como
ocurre con el resto del sistema
bancario, ha optado por restrin-
gir el crédito, observandose una
reduccion paulatina en la diferen-
cia entre los créditos y los depo-
sitos en los anos de crisis. En con-
creto, en 1999 esta diferencia se
situaba en el 78,5 por 100, es de-
cir, el sector prestaba a clientes

algo mas de tres de cada cuatro
euros que captaba en forma de
depositos. En el primer ano de
crisis (2008), dicha tasa ascendia
al 106 por 100, nivel maximo en
la historia del sector. Sin embar-
go, al cierre de 2010 la situacion
era bien distinta, ya que esta ratio
sesitia en el 101 por 100, segun
los balances de la UNACC para
esos anos (6).

El detalle por entidades ofrece
un perfil bastante heterogéneo.
Asi, estableciendo como umbral
la tasa de cobertura media del
sector (101 por 100), 18 entida-
des superan esa cota, por lo que
podrian encontrarse mas pre-
sionadas para obtener liquidez,
mientras que 59 de ellas presen-
tan una ratio de créditos a la
clientela sobre depdésitos inferior
a la media sectorial. Ademas, se
constata que aquellas entidades
gue mejor han controlado su tasa
de cobertura son las que mejor
coste medio de sus recursos pre-
sentan, al tiempo que han obte-
nido un mayor rendimiento me-
dio por sus inversiones. Por ello,
a corto plazo, la estrategia de las
entidades con mayor diferencia
debe consistir en equilibrar su
tasa de cobertura sin extratipar la
captacion de pasivo minorista, es-
perar a que pase la tormenta en
los mercados de deuda para
poder colocar sus emisiones ma-
yoristas a un coste apropiado e
intentar reducir la inversion, espe-
cialmente la menos rentable. Para
algunas cooperativas la ecuacion
se presenta muy complicada,
pues en la inversion crediticia pre-
dominan plazos de amortizacién
muy elevados, mientras que los
depdsitos minoristas suelen rotar
en el balance, en media, en perio-
dos inferiores a un afno.

7) Intensificacion de los nue-
vos canales de negocio. Con ob-
jeto de sacarle el maximo parti-
do a la capacidad instalada, una
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buena estrategia de negocio con-
siste en intensificar un modelo de
distribucion hibrido, combinando
la utilizacién de la red de sucursa-
les con los nuevos canales de dis-
tribucion, como Internet. De esta
manera, no se pierde la relacion
con el cliente y se aprovechan
los bajos costes y la escalabilidad
del negocio que supondra hacer
banca por Internet (Arnold y Van
Ewijk, 2011). Esta medida sera
vital para intentar mejorar el mar-
gen de explotacion por la via de
la reduccion de costes operativos.

Asimismo, esta estrategia es
bastante asumible para las entida-
des asociadas al Grupo Caja Rural,
pues pueden compartir platafor-
ma tecnoldgica, de seguros y ser-
vicios financieros especializados a
través de las tres empresas depen-
dientes del Grupo: Rural Servicios
Informaticos, Rural Grupo Asegu-
rador y Banco Cooperativo Espa-
fiol. Sin embargo, en otros casos,
esta estrategia puede servir de in-
centivo para aquellas entidades
que todavia no se han posiciona-
do en la eleccion de un SIP y no
han desarrollado una plataforma
tecnolégica capaz de soportar un
modelo de distribucién hibrido, ya
que la pertenencia a estas agrupa-
ciones suele contemplar la crea-
cién de una plataforma tecnolégi-
ca Unica para el grupo.

Lo que parece claro es que el
sector de cooperativas de crédito
no puede vivir de espaldas a los
nuevos canales de distribucion, a
la contratacion de operaciones
bursatiles via Internet, a la inter-
mediacién en fondos de inversion
o al crecimiento del parque de
tarjetas de crédito, de débito, de
TPV 'y de cajeros automaticos.

IV. CONCLUSIONES

Como parte del sistema ban-
cario, el sector de cooperativas

de crédito espanol no esta siendo
ajeno a la crisis financiera inter-
nacional y a las severas conse-
cuencias que esta teniendo para
la economia nacional. Dada su
heterogeneidad en cuanto a es-
trategia y dimension, la respuesta
que estan adoptando estas enti-
dades frente a la crisis recorre un
amplio abanico de posibilidades.
Sin embargo, lo que esta carac-
terizando al sector en los Ultimos
anos es la reactivacion de los pro-
cesos de concentracién, ya sea
mediante fusion por absorcién,
ya por asociacién a un SIP o in-
cluso por establecer alianzas in-
ternacionales.

Todo parece indicar que el de-
seo por ganar dimensién, por
diversificar los riesgos y por incre-
mentar las posibilidades de ob-
tencién de liquidez en los merca-
dos mayoristas es una prioridad
impuesta como respuesta a la cri-
sis. Sin embargo, de cara al futu-
ro, al igual que se esta plantean-
do en el resto de Europa, los
nuevos grupos cooperativos que
surjan en Espafa tendran que se-
guir mimando dos de sus pilares
fundamentales: la prestacion de
servicios a sus asociados (sector
primario, colectivos profesionales
y PYME) y hacer valer su ventaja
comparativa y la solidez de sus
cuotas de mercado en sus locali-
dades de influencia, algo olvida-
das en la fase de crecimiento in-
tensivo del sector.

No obstante, la mera ganan-
cia de dimensioén, la prestacion
de servicios en mas provincias y
el refugio que les proporcionan
sus territorios fundacionales y
sus asociados no seran suficien-
tes para garantizar el crecimiento
del sector, ni el de la mayoria de
las entidades que lo conforman.
El objetivo no puede ser el tama-
Ao por el tamano, sino la solidez
del negocio y la rentabilidad de
las cooperativas de crédito. Asi

pues, habra que crecer diversi-
ficando los ingresos, rentabilizan-
do las inversiones, estabilizando
la cuenta de resultados y ate-
nuando los riesgos que consu-
men capital, evitando dilapidar el
margen de explotacion dotando
provisiones.

En cuanto a la estrategia mas
probable del sector, en primer
lugar, es muy posible que la
mayoria de entidades se hayan
percatado de la necesidad de
adecuar los margenes de contra-
tacién del activo a su coste de
captacion de recursos, en sus di-
ferentes plazos. Por esta razén, se
prevé que se incrementen los di-
ferenciales del activo, al tiempo
gue intentardn obtener finan-
ciacién a mas largo plazo y a un
coste adecuado. Asimismo, se
propone que estas entidades for-
talezcan los vinculos con el ne-
gocio fundacional, es decir, con
aquellas actividades que posibili-
taron su nacimiento como coo-
perativas de crédito. También se-
r4 necesario evitar la presién por
la captacion de recursos redu-
ciendo el alto grado de apalanca-
miento de algunas entidades del
sector, pues las deja a merced de
los especuladores de los merca-
dos de deuda, al tener que asu-
mir elevados costes por la coloca-
cion de sus emisiones mayoristas.
Por ultimo, a corto plazo, parece
conveniente que se proceda a
una decidida reducciéon de los
gastos de estructura, optimizan-
do aun mas la red de sucursales
y la plantilla para adecuarlas al
negocio que actualmente gestio-
nan, sin olvidar las posibles ven-
tajas en costes que podria supo-
ner una fusién o la participacion
en un SIP. Junto con una clara
apuesta por los nuevos canales
de distribucién, es seguro que se
conseguiran mejores ratios de efi-
ciencia, en este caso por la Unica
via que ofrece garantias: la reduc-
cion de costes.
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NOTAS

(1) A su vez, los SIP pueden clasificarse
como «reforzados» o «normativos», depen-
diendo del grado de compromiso, de solida-
ridad, de sus miembros. Para el SIP reforzado,
el regulador exige que sus entidades partici-
pantes comprometan, al menos, el 40 por
100 de los recursos propios computables. Por
el contrario, en el SIP normativo no hay obli-
gacion de comprometer ni beneficios ni el
resto de recursos propios, aunque si se con-
templan mecanismos de garantia mutua en
solvencia y liquidez.

(2) El indice de Herfindahl-Hirschman se
utiliza como medida para de la concentracion
en los mercados bancarios (BELMONTE y CORTES,
2010; Mercieca et al., 2009; ALEGRIA y SCHAECK,
2008), por lo que se ha considerado oportuno
aplicarlo para estudiar la dispersién de la red
de sucursales de las cooperativas de crédito.

(3) En 2010, debido a un cambio en la es-
tructura de la presentacion de los balances
publicos individuales en el Anuario de la
UNACC, ya no se dispone de la partida agre-
gada de recursos totales medios, entre otros
cambios. Por ello, para ese afo se ha consi-
derado como inversion financiera la partida
de inversién crediticia, la cartera (negociacién
y a vencimiento), los activos financieros dis-
ponibles para la venta y otros activos financie-
ros a valor razonable con cambios en pérdidas
y ganancias. Asimismo, se ha considerado
como recursos totales la partida de pasivos fi-
nancieros a coste amortizado.

(4) La ratio de eficiencia operativa se ha
construido a partir de la relacién entre las par-
tidas de gastos de explotacion y la correspon-
diente al margen ordinario. Asi, un incremen-
to de esta ratio se interpreta como un dato
negativo, puesto que supone un incremento
del consumo de margen ordinario para cubrir
gastos de explotacion.

(5) Real Decreto 771/2011, de 3 de junio,
por el que se modifican el Real Decreto
216/2008, de 15 de febrero, de recursos pro-
pios de las entidades financieras, y el Real De-
creto 2606/1996, de 20 de diciembre, sobre
fondos de garantia de depdsitos de las enti-
dades de crédito (BOE nimero 133, del 4 de
junio de 2011).

(6) Con los datos suministrados por el
Boletin Estadistico del Banco de Espana, el

calculo de la tasa de cobertura de créditos a
otros sectores residentes, frente a pasivos de
ese mismo colectivo, indica que en 1999
dicha tasa se situaba en el 81 por 100,
mientras que en 2010 ascendia al 106 por
100.
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