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La Gestion del Riesgo de Crédito en las Cajas de Ahorro

1. Introduccion

Este trabajo se enmarca dentro de un conjunto de investigaciones econémicas que en el
marco que ofrece la teoria econdémica de la eficiencia productiva, trata de analizar
empiricamente la eficiencia en la gestion del riesgo de crédito con el que operan las cajas de

ahorro.

El negocio bancario se fundamenta en la asuncion de riesgos con el objeto de obtener
una rentabilidad, esto es, que el objeto de las entidades financieras es la busqueda de la
rentabilidad a través de exponerse a los riesgos. En el ambito de las entidades de crédito, se
asumen un conjunto de riesgos tales como el riesgo de crédito, el riesgo de interés, el riesgo de
liquidez, de mercado y operacional. De todos estos riesgos, es el riesgo de crédito el mas
importante por su volumen y por la trascendencia que tiene sobre la solvencia de la entidad. De
hecho, la mayor parte de quiebras bancarias siguen siendo resultado de una politica crediticia

demasiado arriesgada'.

El objetivo de esta investigacion es medir la eficiencia en la gestion del riesgo de
crédito de las cajas de ahorro. Se pretende construir un indicador de eficiencia de la gestion del
riesgo de crédito que tenga en cuenta la coyuntura econdémica en la que las cajas de ahorro
desarrollan su actividad. Para ello se selecciona un conjunto muy amplio de variables

ambientales relacionadas con la coyuntura econémica.

En el caso de las entidades financieras, el indicador tradicional de eficiencia ofrece una
vision limitada del rendimiento de las entidades de crédito. Esto es asi, en la medida en que no
solo es deseable que las entidades financieras sean eficientes sino también solventes. Sin
embargo, y a pesar de su importancia, la eficiencia en la gestion del riesgo de crédito de las
entidades financieras ha sido muy poco estudiada en la literatura®. Las medidas estandar usadas
habitualmente para la medicion de la eficiencia no consideran el riesgo. En particular, intentar
mejorar la eficiencia puede ser contraproductivo, ya que las cajas pueden trasladar sus negocios

hacia actividades mas arriesgadas, de alta rentabilidad en algunos casos, pero mas arriesgadas.

El ratio de morosidad es el indicador tradicionalmente utilizado para analizar el riesgo
de crédito en las entidades financieras, sin considerar que la morosidad ademas de estar causada

por la calidad con la que se gestiona el riesgo, puede estar causada por circunstancias

! Véase Goodhart y Schoenmaker (1993), Caprio y Klingebiel (1996) y Davis (2000).
% S6lo Berger y De Young (1997) y Pastor (1997) han analizado esta cuestion con cierta profundidad.
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econdmicas exdgenas. Resulta pues de interés la descomposicion de la morosidad en aquella

parte que es debida a factores internos y la parte debida a factores exdgenos a la propia entidad.

En este trabajo se utiliza la metodologia utilizada por Pastor (1998) para descomponer e
identificar el origen de la morosidad de las cajas de ahorro. El procedimiento se basa en la
inclusion de una amplia gama de variables de coyuntura econdmica para descomponer en el
ambito de cada entidad, la parte de morosidad debida a la calidad con la que se gestiona el
riesgo o el grado de aversion al riesgo y la proporcion que es debida a circunstancias

econdmicas exogenas como el ciclo economico.

El trabajo se organiza de la siguiente forma. En la seccion segunda se describe
brevemente la metodologia utilizada. La seccion tercera describe la base de datos utilizada y las
variables seleccionadas, en la seccidon cuarta se presentan los principales resultados. En el
apartado quinto, se analiza la influencia que el crecimiento econémico y la politica de expansion
geografica de las cajas tienen sobre la eficiencia en la gestion del riesgo de crédito. Por ltimo

se exponen las principales conclusiones.

2. Metodologia

2.1. Medicion de la Eficiencia

La mayoria de los estudios de eficiencia en entidades de crédito ignoran el riesgo y la
incertidumbre. Sin embargo, los productores han de afrontar ciertamente incertidumbre respecto
a la fiabilidad de la tecnologia, el rendimiento de los factores, la evolucion de los precios y la
coyuntura economica. De acuerdo con estas incertidumbres, toman decisiones basadas en el
grado de riesgo que estan dispuestos a asumir. El significado de incorporar el riesgo en modelos
de eficiencia es que la existencia y magnitud de la ineficiencia es sensible al trato que se haga
del riesgo. Hughes y Mester (1998) consideran las variaciones en la preferencia por el riesgo de
los bancos incluyendo el capital financiero en su analisis de frontera estocastico y muestran
como las estimaciones de las economias de escala son sensibles a la inclusion o exclusion del
indicador relativo a las preferencias por el riesgo. Batese et. al. (1997) aportan evidencia
empirica donde comparan los resultados de eficiencia con distintos modelos, constatando que

las estimaciones de eficiencia son sensibles al tratamiento del riesgo.

Altunbas, Y., et. al. (2006) analizan la relacion entre dotaciones de capital, riesgo y

eficiencia en una muestra de bancos europeos entre 1992 y 2000. Se utiliza el modelo de
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ecuaciones aparentemente no relacionadas (SUR) propuesto inicialmente por Zellner (1962)
para analizar las relaciones entre el riesgo, el capital y la eficiencia. Los resultados obtenidos no
evidencian una relacion positiva entre ineficiencia y asuncion de riesgos. En particular, los
bancos europeos ineficientes mantienen mas capital y asumen menos riesgos. Por otra parte,
Kwan y Eisenbeis (1997) analizan la relacion entre capital, riesgo y eficiencia en una muestra
de 174 bancos americanos entre 1986 y 1991. Los autores utilizan un enfoque de funcion de
costes estocastica con la forma funcional translog. La evidencia empirica que aportan sugiere la
existencia de una relacion entre la ineficiencia de las entidades y la asuncion de riesgos. Ta-
Cheng Chang, et. al. (2006) adoptan un enfoque en dos etapas en el que utilizan Analisis
Envolvente de Datos (DEA) y una regresion tobit para investigar las relaciones entre la
eficiencia en costes de los bancos y el riesgo de crédito. Los resultados evidencian que los
factores de riesgo impactan sobre la eficiencia de las entidades financieras. Las diferencias que
se encuentran en los resultados pueden ser consecuencia de las diferentes metodologias

aplicadas y los periodos estudiados en cada investigacion.

La metodologia empleada para medir la eficiencia en la gestion del riesgo de crédito de
las cajas de ahorro se basa en modelos no parametricos, Data Envelopment Analysis (DEA).
Para estimar la eficiencia en la gestion del riesgo y descomponer las provisiones por
insolvencias (PLL) en su componente interno y externo seguiremos la metodologia utilizada por
Pastor (1998). El procedimiento se basa en comparar cada caja con una combinacion lineal de
cajas que concedan una cantidad igual (o superior) de préstamos que la caja analizada
incurriendo en menor morosidad aproximada por las dotaciones para insolvencias y estando
sometidas a una coyuntura econdémica similar o0 més desfavorable. Ya que se controla por los
factores de coyuntura economica, el cociente entre la morosidad de la caja o combinacion de
cajas Optimas y la caja analizada reflejara la potencial reduccion de la morosidad que podria
realizarse, dados los factores ambientales. Denominamos a esta medida, eficiencia en la gestion
del riesgo y puede obtenerse resolviendo el siguiente problema de programacién lineal para

cada caja j, bajo rendimientos variables a escala:
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donde N es el numero de cajas (i=1,...,N), A; es el vector de pesos no negativos, PLL; es la
cantidad de provisiones por insolvencias, L; es la cantidad de créditos y Z;" = (Z1;", Zai',..., Zpi")
Yy Zi" = (Zyi'y Zx',..., Zyi') son los vectores que recogen las variables ambientales (ciclo

econdmico) con una influencia positiva o negativa, respectivamente.

El modelo propuesto por Banker, et. al. (1984) con rendimientos variables a escala es el

siguiente:
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Sin embargo, la medida tradicional de eficiencia, ¢; no considera el riesgo. Si
deseamos incluir el riesgo, debemos premiar (incrementar la eficiencia) de aquellas cajas que
gestionan bien el riesgo. Para ello, debemos tener en cuenta las diferencias en las dotaciones a la
provision por insolvencias (PLL), pero solo aquella parte de la PLL debida a la eficiencia en la
gestion del riesgo (Pastor, 1998). Denominamos a esta medida, la eficiencia ajustada al riesgo y

se obtiene resolviendo el siguiente problema:
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Comparando la medida de eficiencia no ajustada al riesgo, &;, con la medida de

eficiencia ajustada al riesgo, p;, podemos medir el impacto de la eficiencia en la gestion del

riesgo de la caja j en la eficiencia global. Designamos este impacto como el efecto riesgo (RE) y

se obtiene como el ratio entre ambas medidas:

Una medida de la eficiencia ajustada al riesgo y ajustada por los factores externos es la que se

obtiene al resolver el siguiente problema:

> 425 <255 p=losP
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en el que 7= (Zli+, Zoi .., pr) yZi = (Zii, Zyi,..., Zyi ) son los factores ambientales con una

influencia positiva y negativa respectivamente. La medida de eficiencia €2 es la medida
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ajustada al riesgo y a los factores ambientales, ya que el conjunto de comparacion de cada caja

se restringe a aquellas cajas con las mismas (o peores condiciones ambientales).

Comparando la medida de eficiencia ajustada al riesgo, p;, con la medida ajustada al

riesgo y a los factores ambientales, €2, obtenemos el grado de influencia de los factores

ambientales en la eficiencia de las cajas o lo que se denomina el efecto ambiental (EE) y viene

definido por:

55, - 2
Q

J

2.2. Modelos para la Inclusion de Inputs no Controlables en el Analisis DEA

La descomposicion de la morosidad en sus componentes interno, calidad en la gestion
del riesgo o grado de aversion al riesgo, y externo, factores de coyuntura econdmica, requiere la
consideracion de un conjunto muy amplio de variables ambientales que depuren la medida de
eficiencia en la gestion del riesgo de crédito. En los modelos no paramétricos, existe un amplio
abanico de posibilidades para incorporar estas variables en el problema de optimizacion. Con la
introduccion de las variables ambientales en el modelo, el objetivo es restringir el conjunto de

comparacion de las cajas so6lo a aquellas entidades sometidas al mismo entorno econdmico.

Existen distintos procedimientos para incluir las variables ambientales en el analisis
DEA (véase Rouse, 1996 y Fried y Lovell, 1996). Estudiaremos la sensibilidad de los indices de
eficiencia estimados para las cajas de ahorro a las diferentes alternativas propuestas en la
literatura para incluir los factores exdgenos en los analisis de eficiencia. La primera opcién
consiste en la consideracion de los factores exdgenos desde un principio en la obtencion de los
indices de eficiencia de las cajas de ahorro segun el modelo propuesto por Banker y Morey
(1986)°. Este método se basa en la modificacion de las restricciones del programa DEA estandar
de manera que se persiga no una reduccion equiproporcional de todo el vector de inputs, sino

tan solo en el subvector formado por los inputs controlables. De este modo, se consigue que los

inputs no controlables no participen de forma directa en el proceso de optimizacion dey;, sino

unicamente restringiendo el conjunto de comparacion para cada caja. Su principal ventaja es que

permite introducir todas las variables relevantes en un tnico analisis DEA, lo que simplifica en

* Ray (1991) y Golany y Roll (1993) han desarrollado posteriormente otras extensiones.
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gran medida el calculo de los indices de eficiencia. Sin embargo, esta metodologia presenta
también inconvenientes. Por una parte, sdlo corrige los indices de eficiencia de las unidades
ineficientes (las eficientes son las mismas que en el caso de utilizar los factores exdgenos como
si no lo fueran). El origen de este resultado estriba en que el objetivo de la formulacion de
Banker y Morey (1986) no es corregir los indices de eficiencia de las cajas evaluadas, para
considerar sus distintas circunstancias respecto a los inputs no controlables (como si sucede con
los modelos multietapicos). El objetivo en cambio, perseguido es dar mayor fiabilidad a los
objetivos de produccion que se van a fijar a las cajas ineficientes, a través de la restriccion de su
conjunto de comparacion. Por otra parte, los resultados obtenidos dependen en parte de la

pérdida de grados de libertad al aumentar el nimero de variables del modelo.

La segunda alternativa consiste en un analisis que consta de varias etapas, incluyéndose
en la primera etapa so6lo los inputs controlables y los outputs y tratando de ajustar en las etapas
posteriores los efectos de los factores exdgenos. Dentro de los modelos de varias etapas, las
principales opciones son el andlisis de regresion o de dos etapas y los modelos de varias etapas
planteados por Fried y Lovell (1996), Fried, et. al. (1999) y Fried, et. al. (2002). Como primer
paso, comun a todos ellos, se realiza un analisis DEA sin tener en cuenta los factores exdgenos
para, posteriormente, llevar a cabo una serie de ajustes que permitan introducir el efecto de los
factores exogenos. Estos modelos han recibido diferentes criticas. En primer lugar, si los indices
obtenidos en la primera etapa no tienen en cuenta los factores exodgenos, cualquier analisis con
este punto de partida va a ofrecer unos resultados sesgados. Un segundo inconveniente se asocia
a los problemas de sesgo que se pueden producir en el caso de que exista cierta correlacion entre
los inputs considerados en la primera etapa y las variables independientes de la segunda etapa;
en ese caso, no podrd mantenerse que las dos etapas del andlisis incorporan diferente tipo de

informacion (Chalos, 1997).

La opcion mas sencilla para la correccion de los indices de eficiencia iniciales es la que
habitualmente se conoce en la literatura como el modelo bietapico o el analisis de regresion en
dos etapas. Esta técnica utiliza los inputs no controlables (Z;) como variables explicativas en una
regresion en la que los indices de eficiencia iniciales (4;) se emplean como variables
dependientes: ;= f(Z;, B;) + ;. De este modo, los valores iniciales se ajustan en funcion de la
dotacion de factores exdgenos con la que cuenta cada caja de ahorros evaluada. En todo caso, el
ajuste de estos valores puede realizarse atendiendo a diferentes criterios. Unos trabajos utilizan
una regresion mediante MCO, otros proponen el uso de regresiones logit o tobit basandose en
que los valores de los indices de eficiencia estan comprendidos entre 0 y 1. Una importante
ventaja del andlisis bietapico es su sencillez al utilizar como variable dependiente los propios

indices de eficiencia obtenidos en la primera etapa con lo que se facilita la realizacion de los
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ajustes. El inconveniente de este método es que la correccion realizada so6lo tiene en cuenta el
componente radial de la ineficiencia, con lo que se obvian posibles ineficiencias derivadas de la
existencia de holguras. Otra importante limitacion de esta metodologia es que subestima el nivel
de ineficiencia (o sobrestima el indice de eficiencia) para las cajas que cuentan con un entorno
econdémico mejor. Este fendémeno provoca que los valores de los indices obtenidos tras realizar
la regresion para dichas cajas coincidan con los observados en un analisis que no incluya los
factores exogenos. Por tanto, este modelo no permite corregir a la baja el indice de eficiencia

otorgado en la etapa inicial a las cajas que cuentan con una buena coyuntura economica.

Un tercer método es el modelo de tres etapas de Fried y Lovell (1996). Este modelo se
basa en la utilizacion de las variables de holgura totales (radiales y no radiales) calculadas en la
primera etapa para tratar de determinar qué parte de las mismas se explican por la influencia de
los factores exogenos. Para ello se realiza un segundo analisis DEA, en el que se introducen
como inputs controlables dichas variables de holgura y como outputs, los denominados inputs
no controlables, con el objetivo de determinar en qué medida pueden reducirse los primeros

tomando como fijo el valor de los segundos:

Min B,

N

Z/li Xp =8 =Xp
i=1

Safi-a, sl e = mli-a) 5]

i=1

N
> A =1
i=1

+ - . .
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donde la holgura total detectada en la primera etapa para cada caja en la variable x4 viene dada

por la expresion: [(1- ©g)xq+ s Ji-

A partir de los objetivos (fargets) calculados con este proceso es posible identificar para
la holgura de cada variable qué parte de la misma esta provocada por la influencia de efectos
externos, Py [(1- ©g) x4 + sq' i, ¥ cudl se debe a la ineficiencia, (1- Bo) [(1- ©p) x4 + sd+]i4. El

siguiente paso consiste en ajustar los valores originales de los inputs y los outputs. Para ello, se

4 En el caso de que el objetivo coincida con el valor de la holgura inicial, toda la holgura inicial se explica
por el efecto de los inputs no controlables. Por el contrario, si el valor de este objetivo de produccion es
inferior a la holgura inicial, se asume que una parte de éste se explica por un comportamiento ineficiente
de la caja (diferencia entre la holgura inicial y el objetivo calculado en la segunda etapa).
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restan a los valores de los inputs iniciales los objetivos calculados para cada input en este
segundo DEA, y se suman a los valores de los outputs iniciales los objetivos calculados para
cada output. Finalmente, en la tercera etapa se realiza un nuevo DEA utilizando los nuevos

valores de los inputs y outputs obtenidos tras la anterior transformacion.

Entre las principales ventajas de este modelo destacan la posibilidad de incluir
simultaneamente la holgura radial y no radial, y el mayor poder de discriminaciéon que ofrece la
técnica como consecuencia de que en ninguna de las etapas se introducen todas las variables de
manera simultanea. Los inconvenientes de este método provienen de que los resultados de cada
fase pueden presentar un sesgo relacionado con el efecto de aquellas variables que se omiten en
cada etapa y por su caracter totalmente deterministico, asocia cualquier desviacion de la frontera
a la ineficiencia del productor. Otra importante limitacion de esta alternativa es su incapacidad
de corregir los valores de las unidades calificadas como eficientes con independencia de la

dotacidn que cuenten de inputs no controlables.

El modelo de cuatro etapas utiliza las holguras totales obtenidas en la etapa inicial
incluyéndolas como variables dependientes en un sistema de ecuaciones de regresion tobit en el
que las variables explicativas son los inputs no controlables’. Con estas regresiones es posible
conocer la variacion en los indices de eficiencia atribuible a cada uno de los inputs no
controlables: s* = f ( Z", B;, "), donde s representa la holgura total obtenida en la primera
etapa, ij es un vector representativo de los inmputs no controlables, B; es un vector de

. k , .
coeficientes y ;" es el término de error.

Posteriormente, se emplean los coeficientes estimados en la etapa anterior para calcular
las nuevas holguras asociadas a cada input, que representan las holguras permitidas teniendo en
cuenta la coyuntura econémica para cada caja. A partir de dichos valores, se pueden realizar los
ajustes sobre los valores de los inputs iniciales, sumando al valor original de cada input la

diferencia entre el mayor valor estimado y el valor estimado para cada unidad:

k _ Uk k( Kk k
xjadj - xj + [maX (Sjpred )_ Sjpred]

La ultima etapa consiste en la utilizacion de los nuevos inputs ajustados para realizar un

nuevo DEA igual que el inicial, es decir, incluyendo tan sélo los outputs y los inputs

> En este modelo solo se emplean las holguras correspondientes a los inputs, ya que si se ha optado por
una orientacion de minimizacion de inputs, la mayor parte de las holguras calculadas para los outputs
tendran un valor nulo y la estimacion de estas regresiones careceria de sentido. Asimismo, la utilizacion
de la regresion tobit esta justificada porque los indices toman valores entre 0 y 1.
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controlables (en este caso, los nuevos valores ajustados). Los nuevos indices calculados
reflejaran Uinicamente la ineficiencia de las unidades una vez eliminado el efecto de los inputs

no controlables.

Al igual que ocurria con el modelo de tres etapas, una de las principales ventajas que
presenta este modelo es la posibilidad de incluir simultaneamente la holgura radial y no radial.
Ademas, con esta técnica se supera uno de los principales inconvenientes detectados en otros
modelos ya que permite la correccion de los indices de las unidades calificadas como eficientes
en la primera etapa en el caso de que éstas cuenten con una coyuntura econémica muy
favorable. Entre sus inconvenientes destaca los sesgos que pueden surgir si existe correlacion
entre los inputs controlables por la unidad productiva en el DEA inicial y los que quedan fuera

de su control, incluidos en la regresion.

2.3. Indice de Malmquist

La metodologia empleada para medir la productividad en la gestion del riesgo de crédito

de las cajas de ahorro se basa en el calculo del indice de Malmquist.

A continuacion, desarrollamos la metodologia propuesta por Fire et. al. (1994), que
desarrolla los principios del indice de Malmquist. Si consideramos i = (1,...,I) productores que
transforman una serie de factores productivos representados por xi=(xi,...,Xni)Nx1) eR™, en los

siguientes productos ;= (ii,..., Ymi)mx1) € R=, entonces este conjunto puede definirse por

T(x,y)= {(x, ») : x puede producir y}

donde T(x,y) se asume cerrado, convexo y que verifica fuerte disponibilidad de factores y
productos’. Considerando este conjunto de posibilidades de produccion, es posible definir una
funcion de distancia en términos de inputs que viene dada por la expresion D¥i(x';,)')= max {A >
1: (x /X, %) € T'(x,y)}, y que muestra la maxima contraccion radial de factores productivos que
puede alcanzarse cuando se produce un determinado nivel de output. Analogamente, puede

definirse una funcién de distancia en términos de outputs, D'o(x",)%;) = min {¢ < 1: (x';, ), /p) €

% La estructura de produccion representada puede ser expresada equivalentemente a través de los
conjuntos de posibilidades de produccion de productos y factores, P(x) y L(y), pudiéndose verificar que
(xy) € Tey € P(x) © x € L(y) (véase Fire, 1988). Dada esta relacion, T satisface fuerte disponibilidad de
productos y factores sidadoun (x, y) e T, V¥ 2x= @y e T yVvVy <y=(x)) €TH,,
alternativamente, si x eL(y),x’ € L(y), VX' >2xe y €P(x),y e P(x) V0<y <y.

10



La Gestion del Riesgo de Crédito en las Cajas de Ahorro

T'(x,y)}, que muestra la maxima expansion radial de productos que puede obtenerse a partir de

una determinada dotacion de factores productivos.

Ahora podemos relacionar el vector de inputs — outputs del periodo t, (x', 1) con la
tecnologia de produccion para el siguiente periodo, T “! (Caves et. al., 1982), pudiendo definir:
D*o(x, %) = min {¢ < 1: (x', i /) € T"'(x,») }. De la misma forma, el vector de inputs —
outputs del periodo ¢t+1, puede compararse con la tecnologia de produccion del periodo previo.
En presencia, de progreso tecnolégico, D'o(x"";»"™";) > 1 para una observacion (x'"';, »'")
situada en la frontera en el periodo ¢+/. Fére et. al. (1994) definen el indice de Malmquist de la

siguiente forma:

1/2
t t+1 _t+l t+1 41 t+l
tHl (el o+l ) Do(xi i ) DO (xi )i )
Mo by xy )= .

Dz)(xzz’yzt) D‘(;l(le’ylt)

Este indice de productividad de Malmquist es la media geométrica de dos indices de
Malmquist. El primero toma como referencia tecnoldgica la correspondiente al afio 7, mientras
que el segundo usa como referencia tecnoldgica la correspondiente al afio 7+/. Esta
aproximacion hace innecesaria adoptar una seleccién ad hoc de una u otra tecnologia como

referencia. Este indice puede reescribirse como:

1/2

Dg—l (‘x;+1’yit+l ) Dz) (x;+l’y1't+l ) ° D‘O ('xlt’ylt )
Dz)(xzz’yzt) Dgl (x;+l’y1't+l) D‘(;I (xlt’ylt)

L e+l ol )
MY (et )=

oM=ExT
donde E representa el cambio en los niveles de eficiencia:

E _ Dgl (x-Hl;y,-Hl)

i

Do (x;.y))

y T refleja los cambios en la productividad debido al progreso técnico:

/2
o[ DoG" ™ | Do) |
Do (/" y™) DGl ()
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3. Datos y Variables

Los niveles de riesgo que soportan las cajas de ahorro dependen de la preferencia por el
riesgo de las entidades y de la evaluacion de los riesgos que asumen. Pero también puede ser
consecuencia de que la economia en que dichas cajas operan resulta mas arriesgada por estar
mas expuesta a shocks imprevistos, que acarreen una mayor volatilidad de resultados en las
inversiones financiadas. En este caso, las cajas asumen riesgos como consecuencia de un
entorno mas incierto y los costes asociados a la cobertura de los riesgos no se pueden atribuir
exclusivamente a ineficiencias de las cajas sino a factores coyunturales de la economia en la que
actian.

La tasa de morosidad es asumida como medida fundamental de la calidad del crédito,
por cuanto viene a reflejar el nivel de acierto de la entidad en la seleccion de sus clientes y en la
soluciéon de aquellos que devinieron en problematicos. El ratio de morosidad se define como el
cociente entre activos dudosos e inversion crediticia. Los activos dudosos, se definen en la
Circular del Banco de Espaiia 4/1991 (y sus posteriores modificaciones). Y recogen tanto los
activos dudosos en razéon de su morosidad como por razones distintas. Los primeros son los
saldos impagados transcurridos tres meses desde su vencimiento (mas los correspondientes
efectos arrastre) mientras que los segundos son saldos vencidos o no, cuyo recobro sea

problematico.

El primero de los componentes de la morosidad, de origen interno, estd asociado con la
calidad en la gestion del riesgo, grado de aversion al riesgo, disefio de las politicas de riesgos,
etc. El segundo de los componentes de la morosidad, de origen externo, estd asociado a las
circunstancias economicas generales y mas especificamente a la coyuntura econdémica de cada
region donde las entidades concentran su actividad. La principal diferencia entre ellas radica en
su discrecionalidad. Asi, mientras que las entidades pueden reducir su morosidad debida a
factores internos mejorando su gestion del riesgo y modificando sus politicas de riesgo, poco
pueden hacer con relacion a la morosidad debida a factores exdgenos. Por ello, la medida de
eficiencia en la gestion del riesgo de crédito debe calcularse teniendo presente el efecto de los

factores coyunturales no discrecionales.

La medida de eficiencia en la gestion del riesgo se obtiene de la resolucion de un
problema DEA tomando como outputs los créditos y como inputs las provisiones por
insolvencias e incorporando como factores discrecionales el conjunto de variables ambientales
de caracter macroecondmico a nivel provincial. Las cajas operan simultineamente en diversas
regiones, con condiciones econémicas diferentes, por lo que la influencia de la coyuntura

econdmica de cada region en cada caja sera proporcional a la actividad de la caja en esa region.
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A pesar de que no existe demasiada informacion de la actividad de las cajas por regiones,
podemos emplear la distribucion provincial de oficinas como una variable proxy de la actividad
en cada region. De este modo, el conjunto de variables macroecondmicas para cada provincia ha
sido ponderado con el fin de obtener variables ambientales especificas para cada caja’. Como
variables macroeconomicas a nivel provincial incluimos en el modelo el PIB, la tasa de paro y

la tasa de inversion total®.

El periodo analizado abarca desde 1991 hasta 2004 y se han empleado series
trimestrales. Los volimenes de crédito y provisiones por insolvencias han sido provistos por la
Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorros (CECA). Los datos de la tasa de crecimiento
provincial del PIB y del paro han sido provistos por el INE y la tasa de crecimiento provincial
de la inversion total, publica y privada por la Fundacion BBVA y el Instituto Valenciano de
Investigaciones Econdmicas (IVIE). La muestra utilizada incluye las 46 cajas de ahorro
espafolas. Bancos y cajas de ahorro han mostrado diferente tipologia de negocio durante buena
parte del periodo analizado y probablemente su perfil de riesgo ha sido diferente’. De esta
forma, la mayor homogeneidad de la muestra contribuye a dotar de mayor consistencia los

resultados obtenidos.

Los activos dudosos y el ratio de morosidad, cociente entre activos dudosos e inversion
crediticia, tienen un perfil ciclico muy marcado. Durante las fases expansivas, el crédito crece a
un elevado ritmo y las familias y empresas no suelen tener dificultades para hacer frente a sus
obligaciones crediticias ya que su renta o sus flujos de caja aumentan. Unos activos dudosos

decrecientes y un crédito en expansion se traducen en un ratio de morosidad y en unas

7 Las variables macroeconémicas ponderadas para cada caja se construyeron de la siguiente forma:

P P

Macromagnitud,; = ZMacromagnitud ,| Oficinas,, / ZOﬁcinasip donde p representa la
p=l p=l

provincia (p=1,...,P) e i corresponde a la caja i. Notese que se asume que la actividad de cada caja en

cada region esta correlacionada con el porcentaje de oficinas en cada region.

% Hemos llevado a cabo numerosas pruebas con otras variables macroecondmicas, entre otras la tasa de
inversion privada y publica provincial actuales y desfasadas, el PIB provincial desfasado y la tasa de paro
provincial desfasada. Si bien se obtienen ligeras diferencias en los resultados, en parte debido a la
sensibilidad del modelo al incluir un mayor niimero de variables con la consiguiente reduccion en el
numero de grados de libertad, en ningun caso varian las conclusiones.

? Salas y Saurina (2002) encuentran diferencias en los determinantes de la morosidad de bancos y cajas de
ahorros en Espafia. Las diferencias de perfil de riesgo entre grupos de entidades han sido ampliamente
analizadas en lo que respecta al mercado crediticio estadounidense (Carey et. al., 1998; Esty, 1997 y
Saunders, et. al., 1990). Los ratios de morosidad de los bancos son ligeramente superiores al de las cajas,
0,74% frente al 0,62% en 2002. La diferencia obedece en parte a la todavia distinta composicion de sus
carteras crediticias: las cajas tienen un mayor porcentaje de créditos destinados a la financiacion de
vivienda, que presenta un menor nivel de riesgo de crédito.
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dotaciones a insolvencias descendentes. Cuando llega la fase recesiva, las ventas y los flujos de
caja de las empresas se contraen, la renta de las familias disminuye, lo que aumenta las
dificultades para reintegrar los préstamos. Los morosos y las correspondientes necesidades de
dotaciones a insolvencias aumentan al tiempo que las entidades moderan su expansion crediticia
ante el deterioro generalizado de la calidad de los acreditados y el menor ritmo de crecimiento

econodmico.

Las dotaciones a insolvencias que las entidades deben realizar cuando aparece la
morosidad supone un impacto directo sobre la cuenta de resultados que afecta a la rentabilidad
de las cajas. El impacto del riesgo de crédito en las entidades se refleja, ademas de en un
aumento de la morosidad, en unas mayores necesidades de dotaciones a insolvencias. La
estabilidad de una entidad depende en buena medida, de que dichas provisiones estén cubriendo

adecuadamente la pérdida esperada de las carteras crediticias de las entidades.

Para clasificar un crédito como moroso, debe transcurrir un plazo de noventa dias desde
el impago. Ahora bien, se pueden clasificar como dudosos los créditos que, aunque no vencidos,
ya muestran sefiales de una probabilidad de reembolso muy baja. La normativa espafola
distingue entre provisiones especificas y genéricas. Se cred una tercera categoria de provisiones,
denominada provision estadistica. La provision especifica tiene por objeto cubrir los activos
dudosos, estd muy estrechamente relacionada con la fecha transcurrida desde el impago de la
operacion y se ve aumentada por el efecto arrastre (tanto de la operacion como del cliente). La
provision genérica es un porcentaje fijo de la inversion crediticia y la provision estadistica se
constituye para cubrir las pérdidas esperadas. La Circular del Banco de Espafia 4/1991 es la que
regula las exigencias de dotaciones a insolvencias. Dichas exigencias fueron endurecidas con la

CBE 9/1999 y la CBE 4/2000 que, ademés, implantaron la provisién estadistica en Espaia'.

4. Resultados

En esta seccion estimamos los indices de eficiencia y evaluamos la sensibilidad de los
mismos a las diferentes alternativas propuestas en la literatura para incluir los factores exdgenos

en el analisis de eficiencia.

' Saurina (2002) analiza con detalle el funcionamiento y el impacto de la provision estadistica espafiola.
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El modelo DEA utilizado tiene una orientacion de minimizacion de inputs y unos
rendimientos de escala variables''. La medida de la eficiencia en la gestion del riesgo se
presenta en el grafico 1. Como se puede observar, la eficiencia ha mejorado en el periodo 1991-
1993. En el afio 1995 se alcanza el minimo histérico. A partir de 1995 la eficiencia comienza a

aumentar hasta estabilizarse a partir del afio 2000 en torno al 83%.

Grafico 1

Eficiencia en la gestion del riesgo
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El grafico 2 muestra las medias de eficiencia ajustada al riesgo y ajustada al riesgo y a

la coyuntura economica.

"' Hemos llevado a cabo numerosas pruebas para comprobar la robustez de los resultados. Entre otras, se
ha analizado el impacto de la tasa de variacion del crédito, se ha utilizado la desviacion respecto a la tasa
de variacion del crédito media en cada afio y se han introducido dummies temporales. En ningun caso
varian los resultados.
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Grafico 2

Medidas de eficiencia ajustadas
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El grafico 3 muestra la evolucion de la medida de eficiencia ajustada al riesgo a través
de distintas alternativas. En particular, se observa que la metodologia aplicada no es sensible a
las diferentes alternativas disponibles para la introduccion de las variables ambientales en el
modelo. El grafico 3 muestra los resultados obtenidos cuando se estima el modelo de una etapa,
los modelos de dos etapas, con una regresion logit y tobit, el modelo de tres etapas, empleando
SFA (analisis de frontera estocastico, -stochastic frontier analysis-) y DEA y el modelo de

cuatro etapas.

Grafico 3

Eficiencia ajustada riesgo
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El grafico 4 descompone la proporcion de provisiones por insolvencias (PLL) que
obedece a factores internos (prov inf) y a factores externos (prov ext). Para el periodo analizado
en torno a un valor medio del 19% de las provisiones por insolvencias son atribuibles a factores
de gestion interna del riesgo. Si bien, los resultados difieren seguin el periodo analizado. En
1993 alrededor del 99,07% de la morosidad era debida a los factores de coyuntura econémica,
coincidiendo con una fase de recesion econdmica severa, mientras que en 1996 alrededor de un

27,17% era debida a la gestion y s6lo un 72,83% era debida a la evolucion coyuntural exdgena.

Grafico 4

Descomposicion de las Provisiones por Insolvencias
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En la tabla 1 se resumen los principales resultados obtenidos con las medidas de
eficiencia en la gestion del riesgo, las medidas de eficiencia ajustada tanto al riesgo como al
riesgo y a la coyuntura economica y finalmente los parametros SE'”, RE y EE. Se comparan los
resultados obtenidos con los cuatro modelos alternativos obteniendo un coeficiente de
correlacion del 86,72%. Parte de las diferencias entre los distintos métodos se explican por la
elevada sensibilidad del DEA a los grados de libertad del modelo. Para los modelos de varias
etapas, parte de las diferencias en los resultados obtenidos se explican por el tipo de ajuste que
sobre unos mismos indices de eficiencia realiza cada uno de ellos; global, en el caso del analisis

de regresion y cuatro etapas, e individualizado, en el de tres etapas.
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Tabla 1
Eficiencia ajustada riesgo [Eficiencia ajustada riesgo y coyuntura econémica
Ef. gest.] 1 etapa 2 etapas 3 etapas 4 etapas 1 etapa 2 etapas 3 etapas 4 etapas Media | SE RE EE
riesgo Logit  Tobit  SFA DEA Media Logit _ Tobit  SFA DEA

1991] 83,59 | 39,48 4342 4161 40,15 40,31 53,29 43,04 | 4819 53,01 50,79 49,01 4920 6506 5254 | 0,70 | 0,94 | 0,82
1992| 91,56 | 53,87 64,65 56,57 70,04 67,34 6034 62,14 | 6525 7830 6851 8482 8156 73,08 7525]| 0,79 | 1,00 | 0,83
1993| 97,70 | 7583 8341 7992 7711 7742 7734 7850 | 82,84 91,13 87,32 8425 8458 8450 8577 | 0,74 | 0,50 | 0,92
1994] 84,59 | 61,77 67,95 64,86 8030 7721 6300 6918 )| 6969 7666 73,18 9060 87,11 71,08 78,05 | 0,67 | 0,74 | 0,89
1995] 70,98 | 5469 60,16 57,65 5562 5584 5579 56,63 | 63,74 70,11 67,18 64,82 6507 65,01 65,99 | 0,59 | 0,89 | 0,86
1996] 77,16 | 54,20 59,62 56,91 7046 66,66 5528 6052 | 57,26 6298 60,12 7443 7043 5840 6394 | 0,88 | 0,69 | 0,95
1997| 79,77 | 6290 7548 66,29 63,97 6422 64,16 66,17 | 64,01 76,81 6746 6509 6535 6529 67,34 | 0,31 ] 0,63 ] 0,98
1998| 82,31 | 67,92 84,90 7131 76,07 76,07 6928 7426 | 71,57 8946 7514 80,15 80,15 73,00 7824 | 053 | 0,75 ] 0,95
1999| 81,81 | 63,56 69,92 7335 77,36 6490 6483 6899 | 70,23 7725 8105 8547 71,71 7164 7622 | 0,75 | 0,79 | 0,91
2000 83,92 | 60,98 67,07 64,03 6829 6226 6220 6414 | 7475 8222 7849 83,72 7632 7624 7862 089 | 0,79 | 0,82
2001] 82,38 | 66,63 73,29 70,23 67,76 6803 67,96 6899 | 76,41 84,05 8054 77,71 78,02 7794 7911 0,63 | 0,88 | 0,87
2002] 83,01 | 68,20 75,02 7843 76,38 7843 6956 7434 | 7679 84,47 8831 86,01 8831 7833 8370] 043 | 0,86 | 0,89
2003| 85,96 | 74,97 8621 7901 8396 8246 7646 80,51 | 77,43 89,04 8161 86,72 8517 7898 83,16 | 045 | 0,88 | 0,97
2004) 82,73 | 71,75 8252 7534 80,36 7965 7319 7714 ] 7760 8924 8148 8691 86,14 79,15 8342 ] 0,74 | 0,85 | 0,92
Media | 83,39 | 6262 70,97 66,82 70,56 6863 6519 67,47 ] 69,70 7891 7437 7855 76,37 72,69 7510 | 0,65 | 0,80 | 0,90

Segun se observa en la tabla 1, el factor de coyuntura econémica (EE) es muy estable y
proximo a 1. Si bien, en el periodo 1993-1995 y en el periodo 2000-2002 las variables de
coyuntura econdmica han tenido mas impacto en la eficiencia debido a la coyuntura economica
adversa en esos periodos. El efecto riesgo (RE) parece bastante estable durante todo el periodo.
Si bien, en el periodo 1993-1994 y en el periodo 1996-1998 los factores de gestion interna del
riesgo han tenido un impacto mayor, coincidiendo con periodos econdémicos de recuperacion y
crecimiento econdémico respectivamente. La proporcion de provisiones para insolvencias debida
a factores internos no ha tenido un impacto muy alto en la eficiencia media, como demuestra un
ratio RE proximo a 1. La media de RE en el periodo fue de 0,80. Si bien en el periodo 1996-
2000 el ratio RE fue en media de 0,73 evidenciando un mayor impacto precisamente en un

periodo de expansion econdmica.

Para el periodo analizado, se calcula el indice de productividad de Malmquist al objeto
de considerar a la eficiencia como una fuente distinta de crecimiento de la productividad. Este
enfoque presenta la ventaja de que sus resultados no estan sesgados en presencia de ineficiencia
y permite adicionalmente descomponer la parte de crecimiento de la productividad total debida
al cambio técnico (innovacion tecnologica) y a cambios de eficiencia (debidos a la difusion de
tecnologia ya existente y a la mejora en la gestion de los recursos productivos), con la ventaja de
que no resulta necesario suponer ninguna forma funcional explicita para la funcion de
produccion, ni establecer supuestos distribucionales para el término de ineficiencia. En media,
para el conjunto de cajas de ahorro ha habido un fuerte incremento en la productividad de un
19,2% anual medido por el indice de Malmquist. El indice de progreso tecnologico asciende a
un 16,9% anual. Los resultados sugieren que ha habido un incremento sustancial en las

ganancias de productividad en el sector de cajas de ahorro. Y esto es mas atribuible al progreso

"2 La medida SE representa la eficiencia de escala y mide la parte de la ineficiencia debida a que las
entidades actuan con un tamaiio que no es el dptimo.
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técnico (98,04%), mientras que el componente de eficiencia representa en torno a un 2,0% de

. .. 13
las ganancias en productividad .

Los factores que motivan la relacion entre el crecimiento de la productividad y la
gestion del riesgo de crédito son diversos. La gestion del riesgo exige tanto una funcion solida
de admision de riesgos como el seguimiento del riesgo autorizado. La aplicacion y validacion de
los modelos de calificacion crediticia posibilita la identificacion, medicion y gestion de las
exposiciones globales de la entidad por productos, grupos de clientes, segmentos, areas
geograficas, sectores econdmicos y negocios. Ademas se requiere determinar el caracter
vinculante o no vinculante de los modelos de calificacion crediticia en la concesion de las
operaciones de crédito, asi como la continua adecuacion de las herramientas de gestion del
riesgo a las necesidades del mercado. Como complemento de estos modelos, algunas entidades
han comenzado a desarrollar para las carteras mas significativas, herramientas de stress-test y de
generacion de escenarios. La implantacion de metodologias RAROC (Risk Adjusted Return on
Capital) es considerada en la normativa de Basilea II uno de los ejes fundamentales de los
modelos internos de riesgos. El salto cualitativo en la gestion del riesgo se produce cuando la
entidad financiera decide incorporar el riesgo de crédito en la fijacion de precios en préstamos
comerciales. Otro proyecto de enorme trascendencia en la gestion del riesgo es el disefio de los
circuitos de riesgo que van a definir las instancias con capacidad de decision sobre las

operaciones de crédito propuestas.

La consideracion de riesgo potencialmente problematico estd determinada por los
analistas a partir de sistemas automaticos de alertas que ponen de manifiesto las situaciones que
les sirven de base de trabajo. El objetivo de un sistema de alertas tempranas es lograr la mayor
anticipacion posible en la deteccion de las situaciones potencialmente problematicas a partir del
seguimiento de las evoluciones negativas en el comportamiento del crédito de los titulares del
riesgo, asi como de sus condiciones econOmicas y patrimoniales. Cuando se observa un
empeoramiento de los acreditados, los analistas actian de forma proactiva participando

directamente en la gestion del riesgo.

La importante presencia en la financiacion de promociones inmobiliarias por parte de
las entidades de crédito ha provocado que se hayan desarrollado herramientas especificas para el

seguimiento y la prevencion de dichos riesgos. En algunas entidades se han implantado

" Tllueca, et. al. (2005) analizan el impacto de la expansion geogréfica en la productividad de las cajas en
el periodo 1992-2001. Los resultados sugieren que ha habido un incremento sustancial en las ganancias
de productividad en el sector (14,9%). Y esto es mas atribuible al progreso técnico (98,0%), mientras que
el componente de eficiencia representa en torno a un 2,0% de las ganancias en productividad.
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herramientas especificas que permiten una mayor automatizacion, objetividad y precision en la

obtencion de los datos referentes a la evolucion de las promociones.

El progreso tecnologico ha tenido una contribucion determinante en la optimizacion de
la gestion del riesgo de crédito. En concreto, en los tltimos afios hemos asistido al desarrollo de
proyectos tecnologicos dirigidos a la automatizacion de los procesos que se derivan de los
modelos internos de riesgos, asi como a la generacion de sofisticadas bases de datos de
informacion de riesgos que permita cumplir con los requerimientos del Nuevo Acuerdo de
Capitales de Basilea, con el fin de garantizar la integridad, consistencia y fiabilidad de los datos.
Los proyectos tecnologicos desarrollados se han dirigido a una mayor automatizacion en la
gestion del riesgo, con el fin de incrementar la eficacia en su identificacion, medicion y
valoracion. De esta manera, ademas de reducir los posibles errores asociados a la introduccion
manual de informacion, se acortan los tiempos de analisis y se mejora la calidad de las
valoraciones de riesgo realizadas por los gestores. Muchas entidades han consolidado y
perfeccionado en los ultimos afios dos herramientas de enorme interés: El sistema de
informacién econémico financiera que incorpora balances, cuentas de resultados y flujos de caja
de los distintos segmentos de clientes y sectores de actividad, estandarizando la informacion por
segmento y mejorando el analisis comparativo. Y el expediente electronico, que permite
disponer, automaticamente y en formato homogéneo, de toda la informacion existente sobre un
cliente para la tramitacion de operaciones de riesgo, obteniendo una vision global de sus

relaciones con la entidad.

El grafico 5 muestra la eficiencia en la gestion del riesgo segun el tamafio de las cajas
medido por su activo. Para ello se han creado cuatro grupos, definidos por los cuatro cuartiles
de la distribucion de activo. El primer grupo es el de las cajas pequeiias, formado por aquellas
cajas con un activo inferior a los 8.500 millones de euros. El segundo cuartil, el de las cajas
medianas, es el formado por aquellas cajas con un activo comprendido entre los 8.500 y los
14.500 millones de euros. El tercer cuartil, el de las cajas grandes, esta formado por las cajas
con un activo comprendido entre los 14.500 y los 25.000 millones de euros. Y el cuarto cuartil,
el de las cajas muy grandes, es el de las cajas con un activo superior a los 25.000 millones de
euros. En el grafico 5 se observa que las cajas muy grandes son las que muestran una mayor
eficiencia en la gestion del riesgo con una media a lo largo de todo el periodo de un 99,42%. El
siguiente grupo de cajas con mayor eficiencia es el formado por las cajas pequefias con una
eficiencia media de un 84,41%. A continuacion le sigue el segundo cuartil formado por las cajas
medianas con una eficiencia media de un 79,74% y por ultimo el tercer cuartil formado por las

cajas grandes con una eficiencia media de un 75,17%.
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Grafico 5

Eficiencia en la gestion del riesgo
segun tamaino de la Caja
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La mayor eficiencia de las cajas muy grandes es un resultado previsible. Las razones de
este resultado son variadas: mayores posibilidades de diversificacion sectorial y regional,
economias de escala en la gestion de la informacion, experiencia, técnicas mas avanzadas en la
gestion del riesgo. Asi, en el caso de las cajas muy grandes, el 97,92% de la morosidad era

debida a factores externos relacionados con la coyuntura econdmica.

Ahora bien, el segundo grupo de cajas con mayor eficiencia es el de las cajas pequeiias,
lo que puede obedecer a un conocimiento mas exhaustivo de su mercado natural en el que
tradicionalmente mas se han desarrollado y a sus segmentos de negocio, méas especializadas en
carteras de préstamos hipotecarios, que muestran unos menores niveles de morosidad. En
particular, es a partir del afio 1996 cuando la eficiencia media de las cajas pequefias supera al de
las grandes y medianas, periodo que coincide con el de mayor expansion geografica de las cajas
de ahorros. Este resultado puede estar condicionado porque la expansion geografica fuera de sus
mercados naturales ha sido mas intensa en los grupos de cajas medianas y grandes, lo que puede
haber penalizado su eficiencia en la gestion del riesgo, no asi en el caso de las cajas muy
grandes. Este argumento se ve confirmado porque como se observa en el grafico 6, para las
cajas medianas y grandes la proporcion de las provisiones para insolvencias por factores
externos es menor que para las cajas pequenas. Por tanto, lo que penaliza la eficiencia de las
cajas medianas y grandes son los factores internos de gestion del riesgo, mas que la coyuntura
econdmica, en la que obtienen ventajas relativas gracias a la diversificacion del riesgo que

conlleva una mayor expansion geografica por todo el territorio nacional.
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El grafico 6 muestra la proporcion de provisiones para insolvencias debidas a factores
externos segun el tamafio del activo de la caja. Se observa que las cajas muy grandes, aquellas
con un activo superior a los 25.000 millones de euros son las que mejor gestionan el riesgo, ya

que la mayor parte de las provisiones para insolvencias son debidas a factores externos.

Grafico 6

Proporcién de Provisiones por factores externos
segun tamaio de la Caja
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La politica crediticia de cada entidad es fundamental para comprender su volumen de
activos dudosos'. Varios factores adicionales podrian afectar al nivel de morosidad de las cajas.
En primer lugar, la composicion de la cartera crediticia desempefia un papel importante como
indicador del perfil de riesgo de las entidades". En segundo lugar, las entidades ineficientes que
llevan a cabo una selecciéon y un seguimiento insuficientes de los prestatarios, tendrdn una
cartera de baja calidad. En tercer lugar, el entorno competitivo global en el que operan las cajas
podria afectar también al nivel de riesgo de crédito que la entidad esta dispuesta a asumir. La
coincidencia en la fase expansiva de politicas crediticias laxas y de un bajo nivel de provisiones

revela que los riesgos latentes no reciben un tratamiento adecuado.

' Existe una fuerte dispersion en los ratios de provisiones para insolvencias en porcentaje del crédito,
para la misma posicion ciclica o macroecondmica. En el mismo punto del ciclo, algunas cajas tienen
ratios significativamente inferiores a la media, mientras que otras presentan un riesgo de crédito ex post
mucho mayor.

'3 Los ratios de morosidad para el segmento de personas fisicas han sido sustancialmente inferiores a las
de la financiacion a empresas a lo largo del ultimo ciclo econdmico.
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El aumento de la eficiencia en la gestion del riesgo de crédito sera crucial en la
evolucion de los resultados de las entidades, en un entorno de bajos tipos de interés y elevada

incertidumbre sobre la evolucion econdémica.

5. Crecimiento Econémico, Expansion Geografica y Eficiencia en la Gestion del Riesgo de

Crédito en las Cajas de Ahorro

5.1. Eficiencia en la Gestion del Riesgo y Crecimiento Econémico

Existe una relacion muy estrecha entre la morosidad y el ciclo econdomico. Durante las
fases recesivas crece la morosidad, como consecuencia de las dificultades financieras de las
empresas y los hogares. Cuando la economia experimenta un fuerte crecimiento, los beneficios
de las empresas no financieras y los ingresos de los hogares aumentan, lo que facilita el
reembolso de los créditos, contribuyendo asi al descenso de los ratios de morosidad de las cajas.
El grafico 7 ilustra la fuerte correlacion negativa existente entre el ratio de morosidad de las

entidades de crédito y la tasa de crecimiento del PIB.

Grafico 7

PIB y Morosidad
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Los ratios de morosidad se mantienen practicamente estabilizados en niveles minimos,
para el crédito tanto a empresas como a familias. No obstante, dado el fuerte crecimiento del
crédito en los ultimos afios, cabe plantearse la sostenibilidad a medio plazo de ratios de
morosidad tan bajos. El crédito al sector privado continla avanzando a tasas elevadas, en
particular el crédito con garantia hipotecaria destinado, en gran medida, a la financiacion de la
adquisicion de vivienda por parte de las familias. El fuerte crecimiento de los precios de la
vivienda (17,4 % en diciembre de 2002) y los bajos tipos de interés, tanto nominales como

reales, en minimos historicos, contribuyen a explicarlo.

El mayor volumen de créditos, impulsado por la escalada hipotecaria, es uno de los
principales factores que ha contribuido a diluir el peso de los créditos morosos sobre el total. La
disminucion de los tipos de interés también ha contribuido a mantener los ratios de morosidad
practicamente estabilizados. Asi, la tendencia que ha primado en estos tltimos afios es la de una
reduccion en la tasa de morosidad, en 2004 el porcentaje de morosos sobre el volumen de

créditos se redujo hasta el 0,678%.

Los periodos de ralentizacion de la financiacion de las actividades productivas estan en
consonancia con tasas de crecimiento del PIB mas moderadas. A pesar de este comportamiento,
no parece que exista ninguna dificultad para la financiacion de las empresas derivada de una
politica crediticia restrictiva por parte de las entidades de crédito. Existe una brecha
considerable entre el crecimiento del crédito con garantia hipotecaria y el resto del crédito,
resultado de la evolucion mas expansiva de la financiacion a hogares para adquisicion de
vivienda, frente al menor avance del crédito empresarial. Dicha brecha aumenta en las fases de
desaceleracion econdmica, siendo muy pronunciada durante la fase recesiva en torno a 1993, y

se reduce en las fases expansivas, con la recuperacion del crecimiento del crédito a empresas.

La evidencia empirica sobre el rapido crecimiento del crédito y su impacto en la
morosidad es abundante (véase Clair, 1992; Jordan, 1998; Keeton, 1999; Murto, 1994; Salas y
Saurina, 2002; Saurina, 1998 y Jiménez y Saurina, 2004). Jiménez y Saurina (2004) encuentran
evidencia empirica que muestra una mayor relajacion de los estandares crediticios de las
entidades durante periodos de expansidén econdmica, tanto en términos de evaluacion de los
prestatarios como de exigencias de garantias. El trabajo muestra evidencia que confirma que
durante los periodos de expansion, las entidades conceden créditos a clientes mas arriesgados,
mientras que los préstamos garantizados disminuyen. Salas y Saurina (2002) muestran una
relacion directa, aunque desfasada, entre el ciclo de crédito y el riesgo de crédito. Un
crecimiento rapido de las carteras crediticias esta positivamente asociado con un aumento

posterior de los ratios de morosidad. Méas aun, los préstamos concedidos durante un periodo de
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expansion tienen una mayor probabilidad de impago que aquellos que han sido concedidos
durante periodos en los que el crecimiento del crédito es reducido. Finalmente, en periodos de
fuerte crecimiento, los requerimientos de garantias se relajan, al contrario que durante las
recesiones, lo que los autores toman como evidencia a favor de una relajacion de los estandares

crediticios durante las fases expansivas.

El creciente endeudamiento de las familias espafiolas y la evolucion de los precios de la
vivienda son signos evidentes para aquellas entidades que contintian con tasas de crecimiento
del crédito elevadas, en particular en la financiacién al sector de construccion y promocion
inmobiliaria para extremar la prudencia en la concesion de riesgos con garantia hipotecaria, a

pesar de que la morosidad, presente y en perspectiva historica, sea baja.

Son varias las explicaciones que han aparecido en la literatura para explicar las
fluctuaciones en la evolucion del crédito de las entidades financieras. En primer lugar, la
excesiva preocupacion de los gestores bancarios por aumentar la cuota de mercado, en la
mayoria de los casos motivada por una remuneracion dependiente de los resultados a corto
plazo y en presencia de problemas de agencia, lo que ocasiona la existencia de incentivos
perversos. En segundo lugar, el contagio a los gestores conservadores de las estrategias de
aquellos mas agresivos, esto es un comportamiento gregario (Rajan, 1994) y en otros casos, el
olvido paulatino de las dificultades sufridas en la anterior fase recesiva, esto es efecto miopia,
son elementos que contribuyen a explicar la existencia de un crecimiento excesivo del crédito en

las fases expansivas.

En los momentos de bonanza econdmica, los prestatarios y los prestamistas confian en
exceso en el éxito de sus proyectos de inversion y en su capacidad de devolucion del principal
de los préstamos y de los intereses. Este optimismo por parte de las entidades sobre las
perspectivas futuras de los acreditados, unido a su solidez financiera (esto es, con un capital
muy por encima de los requerimientos minimos) y a una competencia en aumento, conduce a
politicas crediticias mas liberales, con unos menores estindares de crédito. Una politica
monetaria muy expansiva puede contribuir también a este exceso de confianza a través de la
provision de una liquidez excesiva. Por otro lado, cuando las cajas tienen muchos préstamos
impagados, elevadas dotaciones a insolvencias especificas y excesos de capital mas reducidos,
se vuelven muy conservadoras y endurecen los estandares de concesion de créditos.
Identificamos estos resultados con la prociclicidad ex ante del riesgo de crédito, frente al
comportamiento ex post del riesgo de crédito (morosidad) que aumenta durante las recesiones y
disminuye en las fases expansivas. La cuestion relevante es percibir que los errores en las

politicas crediticias tienen lugar en las fases expansivas.
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El comportamiento gregario (herd behaviour) (Rajan, 1994) podria también explicar por
qué se financian proyectos con valor actual negativo durante las expansiones. Los errores
crediticios son juzgados de modo mas indulgente si son comunes a toda la industria. Los
gestores tienen fuertes incentivos a comportarse como sus iguales. Ya que un gestor que
sistematicamente pierda cuota de mercado y cuyos beneficios caigan por debajo de los de sus
competidores aumenta su probabilidad de ser despedido. El predominio de los objetivos a corto
plazo contribuye a explicar por qué durante las fases expansivas, las entidades financian

proyectos que se convierten después en préstamos impagados.

Las garantias podrian también desempefiar un papel importante como incentivo del
ciclo econdomico. Los periodos de auge en el mercado de préstamos coinciden con aumentos
significativos en el precio de los activos'®. Los aumentos en el precio del suelo, de las viviendas
o de las acciones aumentan la disponibilidad de fondos para aquellos acreditados que pueden
presentarlos como garantias. A la vez, la entidad estd mas dispuesta a prestar, dado que tiene un
activo de mayor valor que respalda el préstamo en caso de problemas'’. Por otra parte, podria
ocurrir que el exceso de confianza generado por el entorno economico resultase en una
reduccion de los estandares de crédito, incluida la necesidad de aportar garantias. El
comportamiento ciclico del patrimonio neto de los acreditados seria un elemento esencial para

explicar el comportamiento ciclico del crédito (véase Kiyotaki y Moore, 1997).

Otro factor de importancia es el clasico problema principal — agente entre el Consejo de
Administracion de la caja y sus gestores. Los gestores, una vez han obtenido una rentabilidad
del capital razonable, pueden llevar a cabo otras actividades que se distancian de la
maximizacion del valor de la caja, centrandose en sus propios intereses. Una de esas
actividades, podria ser el excesivo crecimiento del crédito, con el objetivo de incrementar la
presencia social de la entidad (y de sus gestores), o el poder de los gestores en una organizacion
en continua expansion (Williamson, 1963). Si los gestores son retribuidos mas en términos de
objetivos de crecimiento que en funcion de la rentabilidad, se podria estar incentivando el

rapido crecimiento del crédito'®.

1 Véase Borio y Lowe (2002) y Davis y Zhu (2004).

17 . . . . -y
Las garantias asociadas a un préstamo no son mas que un paliativo de la falta de pago, pero nunca un
sustituto.

'8 Saunders, et. al. (1990), Gorton y Rosen (1995) y Esty (1997) documentan la relacion entre el riesgo y
los objetivos de los gestores.
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Los supervisores bancarios han llegado a la conclusion de que los errores en la politica
crediticia de las entidades ocurren en mayor medida durante las fases expansivas que en las
recesiones'’. Los errores en la politica crediticia de las entidades suelen cometerse en las fases
expansivas®, con unos tipos de interés bajos y un creciente nivel de endeudamiento facilitado
por un crédito bancario concedido de forma mas laxa. El riesgo de crédito aumenta
considerablemente en la fase expansiva por el crecimiento de la exposicion. Muchas veces la
fase expansiva va acompafiada de una subida de los precios de los activos reales y financieros
que facilita un mayor endeudamiento. El aumento de la riqueza permite un mayor
endeudamiento al ser superior (y creciente) el valor del colateral que puede ofrecerse como

garantia de los préstamos bancarios.

5.2. Eficiencia en la Gestion del Riesgo y Expansion Geografica de las Cajas de Ahorro

El objetivo de esta seccion es determinar en qué medida la politica de expansion
geografica de las cajas de ahorro y el consiguiente incremento de la competencia en la captacion

del crédito tiene efectos sobre la eficiencia en la gestion del riesgo de crédito de las entidades.

La oleada de fusiones de cajas de ahorros que tuvo lugar entre 1989 y 1993 se vio
acompanada por la desaparicion en 1989 de las restricciones impuestas a la apertura de
sucursales’’. Una de las iniciativas mas relevantes es la que se produjo en 1989 con la
eliminacién de la restriccion que impedia a las cajas la apertura de oficinas fuera de su territorio
natural®,

Aunque la liberalizacion del sistema bancario espafiol estaba casi completada en 1987 y
los tipos de interés de los productos bancarios estaban liberalizados, la competencia era mas
potencial que real. No fue hasta 1989 cuando se empez6 a desarrollar un ambiente competitivo

centrado en la captacion del pasivo. La competencia continué en aumento y acabd por

1% Véase por ejemplo Caruana (2002) y Ferguson (2004).
2% Crockett (1997, 2001) mantiene este argumento.

! La Orden Ministerial de Hacienda del 20 de diciembre de 1979 permitio cierta expansién territorial
(atn muy limitada) a determinadas cajas de ahorro de gran dimensioén. El Real Decreto 1370/1985, de 1
de agosto, sobre recursos propios de las entidades de depdsito consagré de manera genérica la libertad de
establecimiento de todas las entidades de deposito, pero manteniendo ciertas limitaciones. El Real
Decreto 1582/1988, de 29 de diciembre modifico el Real Decreto 1370/1985, eliminando los limites que
quedaban vigentes.

2 S6lo existian algunas excepciones como Ibercaja en La Rioja, Bancaja en Albacete y La Caixa en
Baleares.
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trasladarse hasta el lado del activo. Asi, a partir de 1993, las entidades financieras comenzaron a
ofrecer préstamos a tipos de interés cada vez mas competitivos. La consecuencia de este
ambiente competitivo fue un descenso de los margenes financieros. La competencia intensa
obliga progresivamente a las cajas a mantener sus costes mas cerca de los de sus competidores
mas productivos y esta es una via relevante para promover aumentos en la eficiencia media del

sector.

Un entorno de tipos de interés cada vez mas bajos, que dejan a la entidad crediticia con
un escaso margen de maniobra, y una competencia entre entidades financieras en aumento, ha
hecho que muchos de los tipos aplicados a los créditos no logren cubrir siquiera el nivel de
riesgo contraido. En efecto, los tipos de interés aplicados recogen de manera muy escasa el
factor de calidad relativa, hasta el punto que es frecuente observar operaciones a tipos que
dificilmente cubren la prima de riesgo y los costes tanto financieros como de explotacion, asi

. . 23
como el componente de beneficio empresarial .

El escaso niimero de estudios analizando los efectos de la expansion geografica sobre la
eficiencia de las cajas de ahorro no se corresponde con la literatura a nivel internacional en
multiples aspectos. Por ejemplo, Kano y Tsutsui (2003) concluyen que la expansion geografica
ha promovido un incremento de la competencia en el sector y una reduccion en los tipos de
interés en Japon. Asimismo, Bonaccorsi di Patti y Gobbi (2001) analizan cémo la desregulacion
bancaria ha promovido la entrada en mercados locales e intensificado el nivel de competencia.
Del mismo modo, Calem y Nakamura (1988) y Hannan y Prager (1998) evaluan los efectos en
la competencia por la via de la relacion entre la expansion geografica y el precio de los
productos bancarios. Otro tipo de trabajos como Akhigbe y Whyte (2003), Hughes et al. (1996)
y Shiers (2002), analizan el riesgo de la banca en EE.UU. después de la desregulacion que
implicé en 1994 el Acta de Riegle-Neal. Emmons et al. (2001) estudian el efecto de la
expansion geografica en el riesgo de las entidades por medio de su diversificacion. Otros
trabajos examinan el impacto de la desregulacion en la apertura de oficinas sobre las fusiones.
Asi, Avery et al. (1999) exploran las conexiones entre fusiones y expansion geografica en los
bancos de EE.UU., mientras Berger et al. (1999) y mas recientemente Hart y Apilado (2002)
revisan los efectos de la desregulacion en la apertura de oficinas en el nimero de fusiones y
adquisiciones. Carow y Heron (1998), Carow y Lee (1997) y Fraser et al.(1997) encontraron
una relacion positiva entre la desregulacion en la apertura de oficinas y el precio medio de las

acciones de los bancos. Otros estudios como los de Jayaratne y Strahan (1996), Freeman (2002),

» La implantacion de metodologias RAROC (Risk Adjusted Return on Capital) es considerada en la
normativa de Basilea II uno de los ejes fundamentales de los modelos internos de riesgos. El salto
cualitativo en la gestion del riesgo se produce cuando la entidad financiera decide incorporar el riesgo de
crédito en la fijacion de precios en préstamos comerciales.
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Strahan (2002) y mas recientemente Clarke (2004), evaltian el efecto de la desregulacion en la
apertura de oficinas en el crecimiento econdmico, encontrando un efecto positivo, esto es, la
desregulacion promovid el crecimiento economico. DeYoung et al. (1998) comparan la
eficiencia entre los bancos de otros estados y los bancos del estado local, detectando que el Acta
Riegle-Neal en EE.UU. fomenta tanto la competencia como la eficiencia. Berger y DeYoung
(2003) evidencian como el progreso tecnologico ha impulsado la expansion geografica. Por
ultimo, Jayaratne y Strahan (1999) investigan los efectos de la desregulacion en la apertura de

oficinas en la eficiencia en costes de la banca después del Acta Riegle-Neal.

Entre los pocos estudios que analizan los efectos de la expansion geografica de las cajas
de ahorro, debemos citar los de Carbd Valverde, et. al. (2003), Fuentelsaz et al. (2002) y
Fuentelsaz y Gémez (2001). Sin embargo, ninguno de éstos abordan el impacto de la expansion
sobre la eficiencia ni la productividad. El primero examina el impacto sobre la competencia
usando los indices de Lerner, evidenciando una mayor intensidad competitiva en el sector de
cajas de ahorros una vez que se permitio la apertura de oficinas a las cajas fuera de su territorio
natural. Fuentelsaz et al.(2002) y Fuentelsaz y Goémez (2001) analizan las variables clave para

explicar las decisiones en la expansidon geografica.

Illueca, et. al. (2005) analizan el impacto de la expansion geografica en la productividad
de las cajas en el periodo 1992-2001. Los resultados sugieren que ha habido un incremento
sustancial en las ganancias de productividad en el sector (14,9%). Y esto es mas atribuible al
progreso técnico (98,0%), mientras que el componente de eficiencia representa en torno a un
2,0% de las ganancias en productividad. Fernandez de Lis, et. al. (2000) encuentran evidencia
empirica que demuestra que el crecimiento de las oficinas bancarias tiene un impacto positivo
sobre la morosidad con un desfase de tres afios, lo que confirma la importancia de los efectos

negativos de la seleccion adversa en las estrategias de expansion bancaria.

A diciembre de 2004 la cartera de créditos del conjunto de las cajas de ahorros ascendid
a 444.592 millones de euros, con un crecimiento del 20,5% respecto al ejercicio anterior. De los
que la cartera de préstamos hipotecarios fue de 289.916 millones de euros, con un crecimiento
del 25,1%. La cuota de mercado fue del 47,94% con un incremento anual del 1,29%, mientras
que en el caso de la cartera de créditos hipotecarios fue del 53,70% con una variacion anual del
0,25%. La tasa de morosidad del crédito para el conjunto del sector fue del 0,61%. Estos datos
muestran el peso creciente que las cajas de ahorro tienen sobre el crecimiento econdémico. En el
grafico 8 se muestran las tasas de crecimiento del crédito total y de las cajas de ahorro junto a su
cuota de mercado. Se observa para todo el periodo analizado que la tasa de crecimiento del

crédito para las cajas de ahorro es superior a la tasa de crecimiento del crédito total de las
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entidades financieras, lo que ha permitido el crecimiento sostenido en todo el periodo de la
cuota de mercado de las cajas de ahorro, que ha evolucionado desde el 27,7% en 1991 hasta el

47,94% en 2004.

Grafico 8

Cuota Mercado y Tasas de Crecimiento del Crédito
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En el grafico 9 se muestra como el incremento de la cuota de mercado de las cajas de
ahorro en el mercado de crédito se ha producido a costa de una disminuciéon continuada de la

cuota de mercado de los bancos y en menor medida del resto de entidades financieras.
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Grafico 9

Mercado de Crédito. Evolucion Cuota de Mercado
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El grafico 10 revela cémo el crecimiento de cuota de mercado de las cajas ha obedecido
en parte al fuerte crecimiento de su red de distribucion, lo que ha coincidido con una progresiva
reduccion en la red de distribucion de la banca®™. Asi, el porcentaje de oficinas de las cajas de
ahorro sobre el total de oficinas de entidades financieras representaba el 38,5% en 1991 frente al

52,9% en 2004.

* No obstante, los bancos han invertido esta tendencia durante el 2005 procediendo a la apertura de 365
nuevas oficinas buscando hacer frente a la expansion del resto de entidades competidoras,
fundamentalmente de las cajas de ahorros.
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Grafico 10

Porcentaje de Numero de Oficinas

—e— % Oficinas Cajas —s— % Oficinas bancos —a— % Oficinas otras ent. Crédito

60
50 +
40 -

% 30 -

20

10 T s tetecssssssp bbbt bbbk}

0
S P PP PP PSP PSS PSS

& ¥

Fuente: Banco de Espaiia. Elaboracion propia.

Durante las fases expansivas del ciclo econdmico, muchas entidades compiten
fuertemente por una mayor cuota de mercado, lo que conduce a unas elevadas tasas de
crecimiento del crédito. La forma mas sencilla de ganar cuota de mercado es conceder créditos a
prestatarios de menor calidad crediticia. Esta estrategia es atin mas arriesgada si la caja es un
nuevo oferente de un producto o un entrante en un nuevo mercado regional. Las cajas que
penetren en un mercado regional distinto estaran también sometidas a un cierto riesgo de

seleccion adversa. El perfil de riesgo de un cliente solo se llega a conocer con el tiempo.

La fuerte competencia entre entidades de crédito, erosiona los margenes, haciendo que
los tipos de interés de los préstamos y de los depoésitos se acerquen al tipo interbancario. Para
compensar esta caida en la rentabilidad, los gestores bancarios podrian aumentar el crecimiento

del crédito a expensas de la calidad (futura) de la cartera de créditos™.

El aumento de la competencia bancaria, junto con problemas de agencia pueden dar
lugar a unos menores estandares de crédito, que se traducen en politicas crediticias demasiado
expansivas y a la larga, en mayores impagos. Los resultados obtenidos al estimar la eficiencia

en la gestion del riesgo parecen confirmar una relacion directa entre la fase del ciclo econémico

% La rentabilidad econémica de una empresa depende simultdaneamente de dos factores estratégicos: de la
eficiencia con que utilice sus activos, esto es rotacion del activo, y del margen neto de explotacion. Las
empresas pueden especializarse en margen o en rotacion. También es posible que una empresa dominante
en un nicho de mercado tenga alto margen y alta rotacion.
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en la que se conceden las operaciones y los estandares de la politica crediticia en dicho
momento. Durante los periodos de expansion, los acreditados mas arriesgados obtienen fondos
y las exigencias de garantias decrecen. Los estindares de crédito mas laxos y el sustancial
desfase entre las decisiones sobre la cartera de préstamos y la aparicion final de impagos
apuntan a que el riesgo de crédito aumenta significativamente durante las fases expansivas del

ciclo econémico.

Los problemas de agencia podrian impulsar la expansion del crédito, debido a que los
gestores bancarios pueden centrarse mas, en ocasiones, en ganar cuota de mercado que en la
rentabilidad para los accionistas. Los gestores escasamente vigilados por los accionistas podrian
estar dispuestos a incrementar el riesgo para obtener una mayor rentabilidad a corto plazo, lo
que llevaria a un crecimiento excesivo del crédito, con el fin de maximizar su utilidad (véase

Gorton y Rosen, 1995).

De los resultados obtenidos puede concluirse que el desarrollo de un ambiente
competitivo en el mercado de préstamos parece haber relajado las normas prudenciales de
concesion de créditos de las cajas, incidiendo asi, negativamente en la morosidad no debida a
factores coyunturales. Si bien las cajas de mayor dimension son las que mas han recurrido a la
expansion geografica como férmula de crecimiento del negocio, es de destacar que el impacto
negativo que dicha expansion ha acarreado se ha reflejado exclusivamente en las cajas medianas

y en especial en las grandes, pero no asi en las muy grandes.

6. Conclusiones

En este trabajo hemos estimado un indicador de eficiencia de la gestion del riesgo de
crédito de las cajas de ahorro que tiene en cuenta la coyuntura econémica en la que desarrollan
su actividad. Se utiliza la metodologia utilizada por Pastor (1998) para descomponer e
identificar el origen de la morosidad de las cajas de ahorro. El procedimiento se basa en la
inclusion de una amplia gama de variables de coyuntura econémica para descomponer en el
ambito de cada entidad, la parte de morosidad debida a la calidad en la gestion del riesgo o
grado de aversion al riesgo y la proporcion que es debida a circunstancias economicas exdgenas
como el ciclo econdmico. Para el periodo analizado que abarca desde 1991 hasta 2004, la
eficiencia media en la gestion del riesgo de crédito es del 83,39%. Se estiman también las
medidas de eficiencia ajustadas al riesgo, 67,47% y ajustada al riesgo y a la coyuntura

econdmica, 75,10%. La medida de eficiencia ajustada al riesgo y a la coyuntura econdmica
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mejora ligeramente la eficiencia de aquellas cajas expuestas a una coyuntura econdémica mas

desfavorable.

Se demuestra que la metodologia aplicada no es sensible a las diferentes alternativas
disponibles para la introduccion de las variables ambientales en el modelo, cuando éste se
estima con el modelo de una etapa, los modelos de dos etapas, con una regresion logit y tobit, el
modelo de tres etapas, empleando SFA y DEA y el modelo de cuatro etapas. Se descompone la
proporcion de provisiones por insolvencias que obedece a factores internos y a factores
externos. Para el periodo analizado en torno a un valor medio del 19% de las provisiones por

insolvencias son atribuibles a factores de gestion interna del riesgo.

En media, para el conjunto de cajas de ahorro ha habido un fuerte incremento en la
productividad de un 19,2% anual medido por el indice de Malmquist. El indice de progreso
tecnologico asciende a un 16,9% anual. Los resultados sugieren que ha habido un incremento
sustancial en las ganancias de productividad en el sector de cajas de ahorro. Y esto es mas
atribuible al progreso técnico (98,04%), mientras que el componente de eficiencia representa en
torno a un 2,0% de las ganancias en productividad. Asi, en el periodo analizado se han abordado
proyectos tecnoldgicos significativos dirigidos a la automatizacion de los procesos que se
derivan de los modelos internos de riesgos, asi como a la generacion de sofisticadas bases de
datos de informacion de riesgos con el fin de garantizar la integridad, consistencia y fiabilidad
de los datos. Los proyectos tecnoldgicos desarrollados se han dirigido a una mayor
automatizacion en la gestion del riesgo, con el fin de incrementar la eficacia en su
identificacion, medicion y valoracion. Muchas entidades han consolidado y perfeccionado en
los ltimos afios herramientas de enorme interés como por ejemplo la aplicacion de expedientes
electronicos, la automatizacion de los sistemas de informacion econdmica financiera de los
acreditados, sistemas de alertas tempranas, herramientas especificas para el seguimiento de las
promociones inmobiliarias, la implantacion de metodologias RAROC y el desarrollo de
modelos de calificacion crediticia para optimizar la concesion, seguimiento y recuperaciones de

riesgos de la entidad.

Se compara la eficiencia de las cajas en la gestion del riesgo con su dimension, donde se
comprueba que las cajas muy grandes son las mas eficientes. Este es un resultado previsible y
las razones son variadas: mayores posibilidades de diversificacion sectorial y regional,
economias de escala en la gestion de la informacion, experiencia y técnicas mas avanzadas en la
gestion del riesgo. El segundo grupo de cajas con mayor eficiencia es el de las cajas pequeiias,
lo que puede obedecer a un conocimiento mas exhaustivo de su mercado natural en el que

tradicionalmente mas se han desarrollado y a sus segmentos de negocio, mas especializadas en
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carteras de préstamos hipotecarios, que muestran unos menores niveles de morosidad. En
particular, es a partir del afio 1996 cuando la eficiencia media de las cajas pequefias supera al de
las grandes y medianas, periodo que coincide con el de mayor expansion geografica de las cajas
de ahorros. Este resultado puede estar condicionado porque la expansion geografica fuera de sus
mercados naturales ha sido mas intensa en los grupos de cajas medianas y grandes, lo que puede
haber penalizado su eficiencia en la gestion del riesgo, no asi en el caso de las cajas muy

grandes.

La politica crediticia de cada entidad es fundamental para comprender su volumen de
activos dudosos. Varios factores adicionales podrian afectar al nivel de morosidad de las cajas.
En primer lugar, la composicion de la cartera crediticia desempefia un papel importante como
indicador del perfil de riesgo de las entidades. En segundo lugar, las entidades ineficientes que
llevan a cabo una selecciéon y un seguimiento insuficientes de los prestatarios, tendrdn una
cartera de baja calidad. En tercer lugar, el entorno competitivo global en el que operan las cajas

podria afectar también al nivel de riesgo de crédito que la entidad esta dispuesta a asumir.

Algunos de los factores que podrian explicar las ineficiencias detectadas en la gestion
del riesgo de crédito son el comportamiento gregario, la informaciéon asimétrica, el corto

horizonte temporal de los gestores bancarios y la miopia para las crisis financieras.

La coincidencia en la fase expansiva de politicas crediticias laxas y de un bajo nivel de
provisiones revela que los riesgos latentes no reciben un tratamiento adecuado. En
consecuencia, los resultados contables tienden a sobrevalorar el verdadero resultado econémico
en las fases de baja morosidad y alto crecimiento del crédito (ciclo expansivo) y a

infravalorarlos en las de alta morosidad y bajo crecimiento del crédito (ciclo contractivo).

Se comprueba la fuerte correlacion negativa existente entre el ratio de morosidad de las

entidades de crédito y la tasa de crecimiento del PIB.

De los resultados obtenidos puede concluirse que el desarrollo de un ambiente
competitivo en el mercado de préstamos parece haber relajado las normas prudenciales de
concesion de créditos de las cajas, incidiendo asi, negativamente en la morosidad no debida a
factores coyunturales. Las cajas de mayor dimension son las que mdés han recurrido a la
expansion geografica como formula de crecimiento del negocio. El impacto negativo que dicha
expansion ha acarreado sobre la eficiencia en la gestion del riesgo se ha reflejado

exclusivamente en las cajas medianas y en especial en las grandes, no asi en las muy grandes.
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El aumento de la eficiencia en la gestion del riesgo de crédito sera crucial en la
evolucion de los resultados de las entidades, en un entorno de bajos tipos de interés y elevada

incertidumbre sobre la evolucion econdémica.
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