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RESUMEN

En Espafia entre 2010 y 2011 se ha producido una gran restructuracion financiera, que ha llevado a la practica desa-
paricion de las Cajas de Ahorros mediante fusiones y posterior cambio de estructura de la propiedad convirtiéndose
en bancos. Esta gran restructuracion ha sido promovida por el Banco de Espafla, como salida para que las entidades
financieras subsistieran a la crisis que les afectaba.

Este trabajo analiza los bancos y cajas del sistema financiero espafiol durante los cuatro afios previos al comienzo de
la reestructuracion financiera del 2010. El objetivo es comprobar si existen diferencias en cuanto a rentabilidad por
causas de tamaifio y tipo de gobiermno de la entidad (cajas de ahorros, bancos). Los resultados muestran que el incre-
mento de tamafo y la bancarizacién auspiciadas por el Banco de Espaa es una estrategia adecuada para resolver la
actual crisis financiera.
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The Fall of Spanish Savings Banks. Question of Profitability, Size
and Ownership Structure

ABSTRACT

In Spain between 2010 and 2011 there has been a major financial restructuring, which has led to the virtual disap-
pearance of savings banks through mergers and subsequent change in ownership structure becoming banks. This
major restructuring has been promoted by the Bank of Spain, as an outlet for that financial institutions subsisted to the
crisis that affected them.

This paper analyzes the banks and savings banks the Spanish financial system during the four years prior to the
beginning given the financial restructuring of 2010. The aim is to check whether there are differences in profitability
for reasons of size and form of ownership of the entity (savings banks, banks). The results show that the increase in
size and bankarization under the auspices by the Bank of Spain is an appropriate strategy for resolving the current
financial crisis.
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1. INTRODUCCION

En los afios 2010 y 2011, se ha producido en Espafia la mayor reestructura-
cion financiera hasta la fecha. Esta reestructuracion se ha centrado en las Cajas
de Ahorros, ha venido motivada, en gran parte, por la crisis financiera interna-
cional que empezod en el verano de 2007 con las hipotecas subprime y se acre-
cent6 en el 2008 con la quiebra de Lehman Brothers. Si bien Espafia no estaba
muy contaminada por estos acontecimientos, si que tenia otros problemas deri-
vados de la gran inversion inmobiliaria que habian realizado las entidades fi-
nancieras espafiolas durante los ultimos afios, ademas esta crisis internacional
empeor6 de forma sustancial la economia espafiola llegando a niveles de des-
empleo por encima del 20%. Todas estas circunstancias tuvieron su reflejo en
las cuentas de las entidades financieras espafiolas, tanto en rentabilidad como en
solvencia. La tasa de morosidad que era menor del 1% en 2006 creci6 hasta el
mas del 8% en 2012.

Ante estas circunstancias y para salvaguardar el sistema financiero espafiol,
el Banco de Espafia inst6 a las entidades financieras a realizar una honda rees-
tructuracion financiera, basada en aumentar de tamafio y en cambiar la estruc-
tura de propiedad de las cajas de ahorros adoptando los principios de las socie-
dades anonimas igual que los bancos.

Este proceso se instrumentalizo, a instancias del Banco de Espafia, mediante
dos Reales Decretos Leyes. El 26 de junio de 2009 se aprob6 el R.D.L 9/2009,
sobre reestructuracion bancaria y reforzamiento de los recursos propios de las
entidades de crédito. Por el cual se apoyaban los procesos de integracion via-
bles, con la posibilidad de inyectar recursos econémicos que computaran como
recursos propios, reforzando de esta manera el coeficiente de solvencia de las
entidades que lo solicitaban. El instrumento elegido para materializar esta ope-
racion fue las participaciones preferentes, que pueden ser convertibles en capi-
tal, por lo que computan como recursos basicos, estas participaciones tienen una
rentabilidad minima del 7.75% y se tienen que devolver en 5 o 7 afios como
maximo, en caso contrario se convertirian en capital. El 18 de febrero se aprobo
el Real Decreto-ley 2/2011, de 18 de febrero, para el reforzamiento del sistema
financiero, por el que se exige el 8% de capital basico a los bancos y el 10% a
las Cajas de Ahorros que no coticen en bolsa.

Tras dos afios a principios de 2012 de las 46 Cajas de Ahorros existentes, tan
solo dos seguian gestionando la activad financiera como Caja de Ahorros, entre
las dos representan el 0.1% del total de recursos gestionado por las Cajas de
Abhorros en 2009, tltimo afio antes de la restructuracion.

En la Tabla n® 1 vemos el proceso de integracion que se ha producido:
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Tabla 1
Cajas de Ahorros espafiolas
1 CAJA MADRID
2 BANCAJA
3 | LACAJADE CANARIAS
4 LAIETANA SIP Bankia 1 1
5 AVILA
6 SEGOVIA
7 LA RIOJA
2 L(;:ng: FUSION CaixaBank
10 NAVARRA CaixaBank
1; ?:ﬁjl,: (B:laJ:aGnc:: sip Banca Civica (CaixaBank l}b.sorbe a Banca 2
cotiza en bolsa Civica)
13 CAJA SOL
14 GUADALAJARA
15 CAJASTUR
16 CCM .
7 EXTREMADURA SIP LiberBank 3 3
18 CANTABRIA
19 GRANADA
20 MURCIA SIp BMN Banco 4 4
21 PENADES Mare Nostrum
22 SA NOSTRA
23 CAI
24 BADAJOZ SIP Banco Caja Tres Banco Ibercaja 5
25 CIRCULO BURGOS (Ibercaja absorbe a Caja Tres)
26 IBERCAJA Banco lbercaja
27 BBK
28 CAJASUR s Banco Bilbao 6 6
29 KUTXA Bizkaia Kutxa
30 VITAL KUTXA
31 UNICAJA ., .
2 JAEN Fusion Banco Ceiss Unicaja banco ,
22 CC:JJ:;SUPEARNC:\ Fusién Unicaja Banco Unicaja absorbe a Caja Espana
35 ONTINYENT Caja de ahorros 8 8
36 POLLENSA Caja de ahorros 9 9
37 CECA 10
38 CAM Intervenida - Absorbida por Banco Sabadell
39 SABADELL ) i
20 TARRASA FUSION Unim. Absorbida por el BBVA
41 MANLLEU
42 CATALUNYA . i
13 TARRAGONA FUSION Cataluya Caixa.Intervenida
44 MANRESA
22 C;:klrfl:cl)l-\\lA FUSION Novacaixagalicia. Intervenida

Fuente: Elaboracién propia.
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De las 46 entidades que existian en 2009, se han reducido a 7 grupos, las dos
cajas pequefias y la CECA. Con dos Cajas intervenidas que en estos momentos
aun no se sabe el desenlace.

Todas las cajas, excepto las dos mencionadas, han cedido sus activos y pasi-
vos a bancos y funcionan como tales. De los cuales tres cotizan en bolsa. Cai-
xaBank, Bankia y Banca Civica absorbida por CaixaBank. Las dos que se
mantienen como cajas tradicionales son Caixa Ontinyent y Pollensa, estas dos
significa el 0.1% del total de recursos gestionados. Existen otros grupos de cajas
que han sido intervenidas por el Banco de Espafia o que el FROB ha tomado su
gestion, son la CAM que ya ha sido absorbida por el Banco Sabadell, UNIM
adquirida por el BBV A, y CatalunyaCaixa y NovaCaixagalicia.

Este trabajo se organiza en seis apartados. En el primero se ha realizado una
introduccion sobre el estado de la cuestion. En el segundo se presentan los ob-
jetivos. En el tercero se expone la metodologia utilizada. En el cuarto se pre-
senta la evolucion de la cuenta de pérdidas y ganancias de las entidades
estudiadas en el periodo estudiado. En el quinto se exponen los resultados de los
tres grandes bloques, ingresos, gastos y rentabilidad. En el sexto y ultimo se
expone el resultado final y las conclusiones.

2. OBJETIVOS

Con este proceso de reestructuracion han desaparecido las cajas de ahorros
espafiolas como entidades financieras, tal como habian desarrollado su funcion
desde el siglo XIX. Este proceso ha llevado a las cajas, ademas de fusionarse
con el objetivo de ganar en tamafio, a transformase en bancos.

Este acontecimiento es lo suficientemente importante para investigar si el
camino marcado por el Banco de Espafia, para solucionar la crisis financiera es
adecuado, tanto en el objetivo marcado de incremento de tamafio como el de
bancarizacion, que ha llevado a la desaparicion de la gestion financiera de las
cajas de ahorros espaiolas.

Se han marcado dos objetivos, el primero es estudiar si en la gestion de la
crisis que ha conducido a esta reestructuracion, los bancos han gestionado mejor
que las cajas y obtienen una mayor rentabilidad que les permite afrontar con
mayor solvencia la actual crisis. El segundo es comprobar si el tamafio importa,
ya que a instancias del Banco de Espafia las entidades han tenido que fusionarse
para ganar en tamafio, lo que debe de implicar que las entidades grandes deben
de tener una mayor rentabilidad que las pequeiias.

Respecto al incremento de tamafio de las entidades, en otros estudios reali-
zados como los de Gilbert, (1984); Smirlock, (1985); Hernandez, (1991); Gual
y Apellaniz et al, (1995); Martinez Arias, (1998); Arévalo et al, (2002); Colarte
Morando et al, (2006); Guerrero Mora, (2009); Marin et al, (2008); tratan el
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tema de las fusiones bancarias y la relacion entre el tamaiio y la rentabilidad. La
principal conclusion que obtienen es que no siempre se gana eficiencia y renta-
bilidad tras las fusiones, incluso en algunas veces se pierde.

Entre las ventajas de aumentar en tamafo esta el facilitar el control y super-
vision de las autoridades monetarias, la mayor diversificacion del riesgo, la
eliminacion de las entidades menos competitivas quedando las mas rentables y
solventes, la mayor facilidad de acceso a los mercados mayoristas y el conver-
tirse, por su tamafio, en entidades sistémicas con lo que serian demasiado gran-
des para quebrar (Palomo y Sanchis, 2010), (Vives, 2011), (Gonzalez, 2011).

Respecto a la diferencia entre bancos y cajas, estudios como los de Coello
Aranda, (1994); Pastor, (1995); Maudos y Pérez, (2003); y tratan sobre la dife-
rencia entre las cajas y los bancos. El trabajo de Azofra Palenzuela (2004), es-
tudia el gobierno de las cajas de ahorros y su influencia en la gestion de las
mismas, esta diferenciacion puede ser una de las causas de la divergencia en
rentabilidad entre bancos y cajas.

Esta opinion es mantenida por otros autores, por ejemplo, Jensen y Meckling
(1976) apuntaban ya en la década de los setenta del siglo pasado que la forma
juridica que adoptaban las empresas podria influir es su rentabilidad. En cuanto
a las cajas de ahorros espafiolas, Fonseca et al (2011) establecen que la ausencia
de propietarios accionistas puede motivar diferencias entre cajas y bancos en
cuanto tipo impositivo efectivo. Estas diferencias pueden estar motivadas por el
destino de los beneficios y por la forma de elegir los 6rganos de gobierno en las
cajas de ahorros. Por una parte, los beneficios no son destinados a ningin grupo
de interés decisor de la inversion y financiacion, si no que se dedican a la obra
benéfico-social o a reservas. Mientras, por otra, la eleccion de los 6rganos de
gobierno estd enormemente politizada, lo que puede acarrear un mayor descon-
trol directivo que puede derivar en un menor interés en la maximizacion de la
rentabilidad de las sociedades, ya que no rige el pago de dividendos, y se priori-
zan otros objetivos, marcados por los que han elegido a los miembros del go-
bierno de las cajas, asambleas y consejos de administracion.

Los resultados obtenidos puedes discrepar con los estudiados en la literatura
existente, ya que, en el proceso actual, existen dos diferencias sustanciales sobre
las otras etapas de fusiones. La primera en cuanto a los aspectos geograficos, la
mayor parte de fusiones anteriores han sido entre entidades de la misma zona
geografica, por lo que la duplicidad de oficinas era la nota caracteristica. En este
caso se han producido muchas fusiones interregionales por lo que esta desven-
taja ha disminuido. En segundo lugar y que se ha producido por primera vez,
ademas de fusionarse las entidades han cambiado la estructura de la propiedad y
se han convertido en bancos, quedando en la caja de ahorros tan sélo la gestion
de la obra social que se llevara a cabo con los dividendos que aporte su partici-
pacion en el banco.
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3. METODOLOGIA
3.1.Muestra

Todas las cajas de ahorro y los 13 bancos mas importantes. Del conjunto de
todas las cajas hemos suprimido a CCM, que fue intervenida a principios de
2009 y a la CECA. La muestra supone mas del 98% del total del sistema finan-
ciero comercial espafiol.

La clasificacion por tamafio la hemos hecho de la siguiente manera':

e Muy grandes. Entidades con un activo mayor a 135.000 millones de eu-
ros, son 2 cajas y dos bancos, Caja Madrid, La Caixa, BBVA y Santan-
der.

e Grandes. Entidades en las que su activo esta entre los 45.000 y 134.999
millones de euros. Las entidades que lo conforman son: Bancaja, Ba-
nesto, Banco Sabadell, CAM, Bankinter, Caja Catalunya, Caja de Aho-
rros de Galicia e Ibercaja. Cinco cajas y tres bancos.

e Medianas. Activo entre 15.000 y 44.999 millones de euros. Son: Bar-
clays Bank, Unicaja, Banco Pastor, Caixa Nova, BBK, Caja Sol, Caja
Espafia, Caixa Penedés, Banco de Valencia, Caja Murcia, Caja Duero,
KUTXA, Caja Navarra, Cajasur y CajAstur. Doce cajas y tres bancos.

e Pequefias. Entidades que su activo esta entre los 5.000 millones y los
14.999 millones. Son: SaNostra, Caja Canarias (Caja General), Caja
Granada, Caixa Sabadell, Caja Burgos (Municipal), Banca March, Caixa
Tarrassa, CAl, Banco Guipuzcoano, Caja Cantabria, Caixa Tarragona,
La Caja de Canarias, (Insular), Caixa Laietana, Vital Kutxa, Caixa Gi-
rona, Caja Extremadura, Caja Avila, Caixa Manresa, Caja Segovia, Caja
Circulo, (Burgos). Dos bancos y dieciocho cajas.

e Muy pequeiias. Entidades con un activo menor de 5.000 millones de eu-
ros. Son: Banco Gallego, Caja Badajoz, Caja Rioja, Caja Manlleu, Caja
Guadalajara, Caixa Ontinyent, Caja Jaén, Banco Pueyo, y Caixa Po-
llensa. Siete cajas y dos bancos.

3.2.Modelo

El modelo que se ha implementado se basa en el analisis de la cuenta de pér-
didas y ganancias de las entidades financieras, mediante la cual se han cons-
truido dieciocho indicadores divididos en tres bloques Seis de ingresos, ocho de
gastos y cuatro de rentabilidad. Todos los indicadores se elaboran aplicando
diferencia de medias, obteniendo la diferencia de la media de todas las entida-

! La clasificacién por tamafio se ha realizado teniendo en cuenta el tamafio de las entidades que lo
conforman. Partiendo de las que se consideran muy grandes con una activo superior a 135.000
millones y dividendo por tres cada vez hasta llegar a las muy pequeiias.
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des respecto de la media del grupo de comparacion. En todos también se incor-
pora la tendencia tomando los valores de los cuatro afios y ponderandose por
inmediatez.

3.2.1.Indicadores de ingresos’
A.- IMi.- Margen de interés

El primer indicador de ingresos es el margen de interés o de intermediacion.
Informa sobre los intereses netos que percibe la entidad. Este indicador se ha
construido sobre la base de la diferencia entre los intereses que la entidad cobra
por sus activos remunerados y los intereses que retribuye a sus pasivos.

Su formulacion es la siguiente:

IMi =(iygs +iyg7 * 2+ ipgs *3+ipg *4)/10)'((i;106 Fiygr 2+ i08 * 3t 00 *4)/10)
Siendo:
i, . Diferencia entre las tasas de interés cobradas y pagadas del afio xx del

grupo h.

i, : Diferencia entre las tasas de intereses cobradas y pagadas del afio xx de

la media de todas las entidades.

B.- IRc. Rendimientos instrumentos de capital
El segundo indicador mide los rendimientos de capital de las entidades
financieras analizadas. Se construye de forma similar al anterior:
IRe=(Reygs + Reygr * 2+ Reygs * 3+ Reygg *4)/10)-
(RC”O(; +RC”07 *2+RC#08 *3+Rcﬂ09 *4)/]0
Siendo:
Rcy,,: Tasa de rendimiento medio de las inversiones en capital de las

entidades del grupo h.
R,y Tasa de rendimiento medio de las inversiones en capital de todas las

entidades.

C.- IRp. Rendimiento participadas

% Los indicadores elegidos son los que determinan la rentabilidad de las entidades financieras,
todas las cuentas de ingresos y de gastos que conforman la cuenta de pérdidas y ganancias y que
han sido utilizados en los estudios previos examinados en la literatura. Son los indicadores que
se utilizan habitualmente en el sector y que reflejan la mayor parte de los aspectos relevantes en
el negocio bancario.
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Este indicador mide los rendimientos de las inversiones en las empresas
participadas.

Irp=\(Rpyg5 + Rpjo7 * 2+ Rpjos *3+ Rpyoo *4)/10)-
(RPuo6 + RD o7 * 2+ Rp 98 * 3+ Rp 9 *4)/ 10
Siendo:
Rpy,.: Tasa media de rentabilidad de las empresas participadas de las
empresas del grupo de comparacion h.
Rp,: Tasa media de rentabilidad de las empresas participadas del total de

empresas

D.- Ic.- Comisiones

Este indicador mide los ingresos por comisiones netas, (cobradas menos
pagadas)
Ie =(cyg5 +chr * 2+ crag * 3+ o *4)/10)'((6/106 teygr Fete s * 3t e *4)/10)
Siendo
Cj - Tasa media de las comisiones del afio xx del grupo de comparacion h.

C . - Tasa media de las comisiones del afio xx del total de la muestra.

E.- IRop. Resultado de operaciones financieras

Este indicador mide la rentabilidad de la cuenta de operaciones financieras.
Como ejemplo de algunos ingresos contabilizados en esta cuenta estan la com-
pra de titulos propios con beneficio o los resultados de la venta de titulos de la
cartera especulativa. Estos ingresos se suelen forzar cuando las entidades tienen
necesidades de aflorar plusvalias, como por ejemplo en afios de bajos beneficios
ordinarios o por incrementos de necesidades de capital.

IRop =\(Ropygs + Ropyg7 * 2+ Ropygs * 3+ Ropge *4)/10)-
(Rop 495 + Rop .97 * 2+ Rop .93 * 3+ Rop .99 *4)/ 10

Siendo:

Rop,,. : Rentabilidad sobre activo del afio xx de los resultados de las opera-
ciones financieras del grupo de comparacion h.

Rop, : Rentabilidad sobre activo del afio xx de los resultados de las opera-

ciones financieras del total de la muestra.

F.- IMb.- Margen bruto

En este caso se evalua el margen bruto.
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IMb= (Mbh06 +Mbh07 *2 +Mbh()8 *3+Mbh()9 * 4)/10 -
(Mb,,g5 + Mb,g; * 2+ Mb 55 * 3+ Mb,g9 *4)/ 10

Siendo:

Mb,,..: Media del margen bruto del afio xx de grupo de comparacion h.

Mb,,,: Media del margen bruto del afio xx de todas las entidades de la

muestra.

3.2.2. Indicadores de gastos

En los indicadores al, a2, b, c, y e, que son gastos, el indicador se construye
como la media de todas las entidades menos la media del grupo de compara-
cion, de esta manera si la media de los gastos del grupo de comparacion es ma-
yor que la media de todas las entidades obtendremos un resultado negativo. De
esta forma un resultado mas positivo (o menos negativo) denota una entidad con
mejores resultados, al tener menos gastos de administracion, al y a2; menos
pérdidas por deterioro de inversiones crediticias, b; menos pérdidas por otros
instrumentos financieros valorados a valor razonable, c; menos pérdidas por
deterioro del resto de activos.

En el resto de apartados d, f, y g, que ha pesar de estar en el bloque de gastos
siguiendo la estructura de la cuenta de pérdidas y ganancias, un saldo mayor
significa mejores resultados, se construyen de la misma manera que en el
apartado de ingresos. De esta forma un resultado mas positivo (o menos nega-
tivo) denota una entidad con mejores resultados, al tener mayores resultados de
explotacion.

Al.-IEa.- Indicador eficiencia sobre activo. (Gastos de administracion sobre
activo)

Este indicador mide la eficiencia de las entidades, ya que se calcula como el
cociente entre los gastos de administracion y el total del activo. Nos indica el
porcentaje gastos de administracion que hace falta para gestionar el activo.

[Ea=\(Ea, g5+ Rb,g; * 2+ Ea, g5 * 3+ Mb,g0 *4)/ 10)-
((Eapgs +Eaygy * 2+ Eaygy * 3+ By *4)/ 10)
Siendo:
Ea,: Cociente entre los gastos de administracion y el activo remunerado
del total de empresas de la muestra del afo xx.
Eay,. : Cociente entre los gastos de administracion y el activo remunerado
del grupo de comparacion del afio xx.
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A2.- Indicador de eficiencia sobre margen bruto

Este indicador esta basado en el ratio de eficiencia de las entidades, gastos
de administracion dividido entre el margen bruto.

IEMb =( EMb 05 + EMb, g7 * 2+ EMb, g5 * 3+ EMb 09 *4)/ 10)-
(EMb g5 + EMbyy, * 2+ EMbyyg * 3+ EMbygy *4)/10)
Siendo:
EMb,. : Ratio de eficiencia, gastos de administracion entre margen bruto,
de todas las entidades de la muestra del afio xx.

EMb,,..: Ratio de eficiencia, gastos de administracion entre margen bruto,
de las entidades del grupo de comparacion del afo xx.

B. IPic. Pérdidas por deterioro de inversiones crediticias
Este indicador mide los impagados de las inversiones en créditos a clientes.
IPic = \(Pic 5 + Pic,g; * 2+ Pic, g3 * 3+ Pic,g9 *4)/ 10)-
((Picy s + Picyy * 2+ Picygg * 3+ Picyy *4)/10)
Siendo:
Pic, : Dotaciones del afio xx de la media de todas las entidades de la
muestra.

Picy,.: Dotaciones del afio xx de la media de las entidades del grupo de
comparacion.

C.- IPpyg Pérdidas de otros activos con cambios en Py G

Este indicador mide las dotaciones que se practican sobre los activos finan-
cieros disponibles para la venta.

1Ppyg =\(Ppyg o5 + Pryg,or * 2+ Ppyg s * 3+ Ppygug *4)/1 0)-
((Ppygh% +Ppyguor * 2+ Ppyguos * 3+ Ppyghoo * 4)/10)
Siendo:
Ppyg . : Ratio media entre las dotaciones y los activos financieros disponi-
bles para la venta del afio xx de todas las entidades de la muestra.

Ppyg,,. - Ratio media entre las dotaciones y los activos financieros disponi-

bles para la venta del afio xx de las entidades del grupo de compa-
racion.

D.-IRe. Resultados de explotacion
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Este indicador mide los resultados de explotacion, en este caso lo
construimos de manera que cuanto mayor sea el beneficio que obtenga la
entidad, la puntuacion sea mayor.

I Re=(Reys+ Reyyy* 2+ Reyyg* 3+ Reygo*4)/ 10)-
zReﬂoé +Re#07*2 +Re”08*3+Re#09*4)/10
Siendo:
Rey,.. : Ratio media del afio xx entre el margen de explotacion y los activos
de las entidades del grupo de comparacion.
Re,,.: Ratio media del afio xx entre el margen de explotacion y los activos

X
de todas las entidades de la muestra.

E.- IPra. Pérdidas en resto de activos

Este indicador mide las dotaciones por pérdidas en el resto de activos. Prac-
ticamente esta compuesto por las dotaciones sobre las minusvalias de las enti-
dades participadas. Por eso utilizamos como base para obtener la ratio el valor
de las entidades participadas. Lo construimos de la forma habitual para los gas-
tos.

Ipra=\(Prayg5 + Pra,g, * 2+ Pra,g, * 3+ Pra,g, *4)/10)-
((thog +Prayg; *2+Prayg*3+ Pray *4)/10)
Siendo:
Pra,,,: Ratio media del afio xx de las dotaciones por el deterioro del resto

de activos entre las participadas del total de las entidades de la
muestra.
Pray,..: Ratio media del afio xx de las dotaciones por el deterioro del resto

de activos entre las participadas de las entidades del grupo de com-
paracion.

F.- IGre. Ganancias en la baja de activos no corrientes

Este indicador mide los resultados, (ganancias o pérdidas) en la baja de los
activos no clasificados como no corrientes en venta. Estos activos son el inmo-
vilizado material y las participadas. Es similar a lo que se conocia como resulta-
dos extraordinarios. En este caso solo disponemos de informacion de los dos
ultimos afos.

Construimos el indicador igual que el de resultado de explotacion.

[Gre=(Greys * 3+ Gregy *7)/10)-\(Gre, 5 * 3+ Gre, 0 *7)/10)

Siendo:
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Grey,, : Ratio media entre los resultados de esta cuenta del afio xx y la suma

de las participadas mas el inmovilizado material de las entidades del

grupo de comparacion.
Gre,, : Ratio media entre los resultados de esta cuenta del afio xx y la suma
de las participadas mas el inmovilizado material del total de enti-

dades.

G.- IGAncv. Ganancias en la venta de los activos no corrientes en venta

Este indicador mide los resultados de la venta de los activos no corrientes en
venta no clasificados como operaciones interrumpidas. En esta cuenta se conta-
biliza la venta de los inmuebles adjudicados, las dotaciones de deterioro de los
mismos y los resultados y el deterioro de los activos considerados como inver-
siones estratégicas.

Sélo disponemos de informacion de dos afios.

3.2.3. Indicadores de rentabilidad

El tercer grupo de indicadores son los relacionados con la rentabilidad.

A.- IROAe. Rentabilidad sobre activo de la entidad

Nos mide la rentabilidad sobre los activos de la entidad individual.
IROAe=(ROAe;y5 + ROAeyy; * 2+ ROAey g5 * 3+ ROAeypo *4)/ 10)-

(ROAe 5 + ROAe, g * 2+ ROAe g5 * 3+ ROAe, g9 *4)/ 10
Siendo:

ROAey,, : Rentabilidad de la entidad individual sobre activos del afio xx de
las entidades que conforman el grupo de comparacion.

ROAe,,, : Rentabilidad de la entidad individual sobre activos del afio xx de

todas las entidades de la muestra.

B.- IROEe. Rentabilidad sobre fondos propios

Mide la rentabilidad sobre los fondos propios de la entidad individual.
IROEe = ( ROEe, 5 + ROEe,; * 2+ ROEe; 43 * 3+ ROEe; 0 * 4)/ 10)-
(ROEe, g5 + ROEe, 4, * 2+ ROEe 5 * 3+ ROEe, 59 *4)/ 10
Siendo:
ROEgey,. : Rentabilidad de la entidad individual sobre fondos propios del afio
xx de la las entidades que conforman el grupo de comparacién.
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ROEe,,, : Rentabilidad de la entidad individual sobre fondos propios del

afio xx de todas las entidades de la muestra.

C. IROAg. Rentabilidad sobre activos del grupo de sociedades

Nos mide la rentabilidad sobre los activos del grupo de sociedades.
IROAg = (ROAg s + ROAg 9, * 2+ ROAg 05 * 3+ ROAZ 09 ¥ 4)/ 10)-
(ROAgﬂM +R0Ag#07 * 2+R0Ag#08 *3+R0Ag#09 *4)/10
Siendo:
ROAg,,.. : Rentabilidad del grupo de sociedades sobre activos del afio xx de
las entidades que conforman el grupo de comparacion.
ROAg,,, : Rentabilidad del grupo de sociedades sobre activos del afio xx de

todas las entidades de la muestra.

D.- IROEg -Rentabilidad sobre fondos propios del grupo de sociedades
Nos mide la rentabilidad sobre los fondos propios del grupo de sociedades.
IROEg = (ROE)95 + ROEg;7 * 2+ ROE5 * 3+ ROEg;09* 4)/10)-
(ROEgH(M + ROEg#W *2+ ROEgNOS * 34 ROEgﬂog *4)/10
Siendo:
ROEg,,.: Rentabilidad del grupo de sociedades sobre fondos propios del

afio xx de las entidades que conforman el grupo de comparacion.
ROEe,, : Rentabilidad del grupo de sociedades sobre fondos propios del

afio xx de todas las entidades de la muestra.

4. GESTION DE LA CRISIS

Los indicadores anteriores durante la crisis han evolucionado de la siguiente
manera.

4.1. Ingresos
A.- Margen de intermediacion

El margen de intermediacion aument6 en el periodo estudiado, pasando de
un diferencial del 1.20% entre intereses cobrados y pagados al 1.89%.

Los bancos obtienen un margen mayor que las cajas durante todo el periodo,
pero sobre todo el en 2009 que es de 2.40% por 1.39% de las cajas.

En cuanto a tamafio las muy pequefas son las que tienen un diferencial ma-
yor, la media ponderada por inmediatez de los cuatro afios es del 1.94%, sin
embargo el siguiente grupo son las muy grandes con un diferencial del 1.62%,
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después desciende hasta el 1.45% de las pequenias, el 1.32% de las medianas, y
el diferencial menor lo tienen las grandes con un 1.25% de media ponderada por
inmediatez en los cuatro ejercicios.

B.-Rendimientos instrumentos de capital

Los rendimientos de los instrumentos de capital permanecieron constantes,
incluso aumentaron de forma moderada, en 2006 eran el 3.65% del capital in-
vertido y en 2009 eran el 4.61%.

En cuanto a la diferencia de los rendimientos entre cajas y bancos son bas-
tante importantes, ya que los bancos obtuvieron una rentabilidad media ponde-
rada del 5.68% vy las cajas del 3.57%.

Si que hay relacion entre el tamafio y la rentabilidad, asi el grupo que mayor
rendimiento obtienen es el de las muy grandes, con un rendimiento medio pon-
derado del 5.05%, las grandes un poco menos, el 3.83%, las medianas el 3.44%,
las pequenas el 2.61% y las muy pequenas el 3.27%.

C.-Resultado de entidades valoradas por el método de la participacion

Los resultados que obtienen estas entidades de sus sociedades participadas
han tenido un gran descenso. En 2006 obtenian una rentabilidad del 12.86% y
en 2009 del 3.02%.

Aunque tanto en bancos como en cajas la rentabilidad de estas empresas ha
disminuido de forma considerable, los bancos obtienen mejor rentabilidad que
las cajas, asi la rentabilidad media ponderada de los bancos es del 8.36% y la de
las cajas del 6.06%.

Por tamafio también existe una relacion entre tamafio y rentabilidad, aunque
con una excepcion en las entidades pequefias, que son las que mayor rentabili-
dad obtienen con un 11.65%. A partir de estas entidades sigue una relacion en-
tre tamafio y rentabilidad, las muy grandes obtuvieron un 7.97% por término
medio ponderado, las grandes el 4.42% las medianas el 3.39% y las muy pe-
quefias un rentabilidad negativa del 2.65%.

D.- Comisiones

El porcentaje que cobran las entidades financieras de este estudio por comi-
siones a sus clientes han permanecido constantes en el periodo analizado, con
una pequea reduccion. En 2006 era el 0.68% de los activos remunerados y en
2009 el 0.62%.

Tanto bancos como cajas han disminuido de forma moderada estos ingresos.
Pero los bancos obtienen unas comisiones muy superiores a las cajas. Los ban-
cos obtuvieron una rentabilidad media ponderada de comisiones del 0.78% so-
bre los activos remunerados, mientras que las cajas era del 0.41%.
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También existe correlacion entre comisiones y tamaiio, sobre todo en las en-
tidades de mayor tamafio. Las muy grandes obtienen el 0.75%, las grandes el
0.46%, las muy pequeiias el 0.41%, las pequeiias el 0.39% y las que menos, las
medianas con el 0.39%.

E.-Resultados de operaciones financieras

Esta cuenta, que entre otras partidas, contabiliza los resultados de la venta de
activos financieros disponibles para la venta (cartera especulativa), por ejemplo
mediante la compra de activos propios con beneficios, ha permanecido casi
igual en este periodo era el 0.31% de los activos en 2006 y en 2009 era el
0.28%.

No existe mucha diferencia entre cajas y bancos, en los bancos la media
ponderada era del 0.30% y en las cajas del 0.28%.

Por tamafo no existe correlacion entre tamafo y rendimiento de esta cuenta,
asi las medianas obtienen un 0.40%, las muy grandes el 0.28%, las pequeiias el
0.24%, las grandes el 0.21% y las muy pequeiias el 0.12%.

F.- Margen bruto

La ultima variable de ingresos estudiada es el margen bruto. Durante este pe-
riodo ha aumentado de forma moderada, en 2006 era el 2.81% de los activos y
en 2009 era el 3.03%.

Los bancos obtienen bastante mejor rentabilidad que las cajas. Asi la media
ponderada del margen de los bancos es el 3.18% de sus activos y el de las cajas
es el 2.50%.

Por tamafio las que obtienen un mayor margen bruto son las muy grandes
con el 3.19%, las muy pequefias obtienen un 2.83%, las medianas el 2.74%, las
pequeiias el 2.62% y las que menor rentabilidad obtienen en el margen bruto
son las grandes, el 2.43%.

4.2. Gastos
A.- Gastos de administracion

Los gastos de administracion aumentaron de forma moderada durante el pe-
riodo estudiado, en 2006 eran el 1.16% del activo remunerado y en 2009 eran el
1.20%.

Estos gastos son mayores en términos relativos en los bancos que en las ca-
jas, ya que en los bancos eran el 1.26% de los activos remunerados y en las
cajas eran el 1.06%.

Por tamafio las que mas recursos utilizan para gestionar el activo remunerado
son las muy pequetias en las que estos gastos son el 1.66% de los activos remu-
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nerados, en las muy grandes son el 1.23%, en las medianas el 1.19% en las pe-
quefias el 1.11% y las que tienen una ratio menor son las grandes, el 0.92%.

B.- Pérdidas por deterioro de inversiones crediticias

Las dotaciones por deterioros de las inversiones en créditos a los clientes han
aumentando de forma considerable, en 2006 eran el 0.43% de las inversiones
crediticias y en 2009 eran el 1.21%, casi el triple. Ademas no han dejado de
crecer en 2010y 2011.

En los bancos afloraron primero, ya que la media ponderada de estas do-
taciones es del 0.94% de las inversiones crediticias y en las cajas eran del
0.78%.

Por tamafo en las muy grandes eran el 0.97%, en las medianas el 0.89%, en
las pequetias el 0.73%, en las grandes el 0.71% y las que menos eran las muy
pequeiias con el 0.56%.

C.- Pérdidas de otros instrumentos financieros no valorados a valor razonable
con cambios en Py G.

En esta cuenta en la que se contabilizan las dotaciones por deterioro de los
activos financieros disponibles para la venta (Cartera especulativa). Por ejemplo
disminucién del valor del mercado de las acciones que posee la entidad en la
cuenta de activos financieros disponibles para la venta. También han aumentado
de forma considerable, estas dotaciones eran el 0.36% de los mismos en 2006 y
en 2009 eran el 0.66% el doble.

Estas dotaciones son mayores en los bancos que en las cajas, en los bancos la
media ponderada por inmediatez en los cuatro afios eran el 0.78% de los activos
financieros disponibles para la venta y en las cajas el 0.52%.

No existe relacion directa por tamafio, ya que las que mas recursos pierden
en este concepto son las grandes con el 1.16%, después las medianas con el
0.74%, las muy pequefias con el 0.66%, las muy grandes el 0.41% y por ultimo
las pequefias el 0.41%.

D.- Resultado de explotacion

El resultado de explotacion respecto al activo ha disminuido de forma consi-
derable. En 2006 el resultado de explotacion era el 1.06% de activo y en 2009
era el 0.76%.

Los bancos obtienen un mejor resultado que las cajas, la media ponderada de
los cuatro afios es el 1.00% del activo y en las cajas es del 0.67%.

Por tamafio, en este caso si que existe una correlacion, cuanto mayor es la
entidad mayor es el resultado de explotacion. En las muy grandes es el 1.02%
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del activo, en las grandes el 0.71%, en las medianas el 0.62%, en las muy pe-
queiias el 0.52%, y tan s6lo en las pequefias se rompe esta tendencia, ya que es
el 0.79%.

E.- Pérdidas por deterioro del resto de activos

En esta cuenta se contabilizan las dotaciones para pérdidas en el fondo de
comercio, el deterioro de las acciones de las participadas y el deterioro en exis-
tencias (solares, promociones en curso, construcciones y edificios). La evolu-
cion en los dos afios Giltimos® es muy importante, pasa de ser el 9.08% de las
participadas, en 2008 al 19.97% en 20009.

El aumento es muy importante tanto en bancos como en cajas, pero en los
bancos la dotacion es mayor, el 22.69% de saldo de las participadas, y en las
cajas es el 5.07% como media ponderada de los dos afios.

Por tamafio no existe relacion entre tamafio y porcentaje de estas dotaciones.

F.- Ganancias (pérdidas) en la baja de activos no clasificados como no
corrientes en venta

En esta cuenta se contabilizan los resultados de las ventas de inmovilizado
material y de las participaciones. También hay s6lo dos afios. El resultado es
positivo y ademas se incrementaron siendo el 2.13% en 2008 de la suma de
saldo de las participadas y el inmovilizado material y el 3.01% en 2009.

No existen diferencias entre bancos y cajas, ni correlacion por tamafio.

G.- Ganancias (pérdidas) de activos no corrientes en venta no clasificados
como operaciones interrumpidas

En esta cuenta se contabilizan los resultados por la venta de los activos no
corrientes en venta, (inmuebles en dacion de pago o adjudicados) las dotaciones
por deterioro por adjudicaciones y los resultados por baja de inversiones estra-
tégicas.

En este caso se ha pasado de unas ganancias del 22.19% sobre esta cuenta a
unas pérdidas del 2.56% sobre la base de los activos no corrientes en venta.

Este cambio se ha producido tanto en bancos como en cajas, en los bancos se
ha pasado del 17.13% al -4.07% y en las cajas del 37.46% al -1.13%.

Por tamafio se observan dos grupos diferenciados. En las grandes y muy
grandes la evolucion ha sido similar de unos beneficios importantes en 2008 a
unas pérdidas moderadas en 2009. En el resto de entidades, medianas, pequefias

3 Tras el cambio de formato de las cuentas anuales solo aparece desde 2008.
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y muy pequeiias los resultados eran menores en 2008 y han disminuido en me-
nor medida en 2009.

4.3. Rentabilidades

En las rentabilidades es donde mas se puede comprobar los efectos de la cri-
sis financiera, asi como las diferencias entre los diferentes grupos estudiados.

A.-Beneficios antes de impuestos sobre activo

La rentabilidad sobre el activo (ROA) se ha reducido a la mitad en estos
cuatro afos, en 2006 era el 1.25% y en 2009 el 0.69%.

La diferencia en esta disminucion es muy diferente entre los bancos y las
cajas. En 2006 tenian unas rentabilidades muy similares, los bancos, el 1.27% y
las cajas, el 1.20%. El descenso se ha producido en los dos grupos de entidades,
pero mucho mas acentuado en las cajas. En los bancos en 2009 el ROA habia
descendido hasta el 0.84%, dos tercios del que tenia en 2006, pero en las cajas
esta disminucion llevé al ROA al 0.36%, un tercio del que tenian en 2006.

Existe una correlacion entre tamafio y ROA, cuanto menor son las entidades
menor es su ROA y mas acentuado ha sido su descenso. La rentabilidad media
de las muy grandes ha sido del 1.09%, de las grandes del 0.73%, de las media-
nas del 0.62%, de las pequefias del 0.77% y de las muy pequeiias del 0.54%.

B.-Beneficios antes de impuestos sobre fondos propios

La tendencia es similar en cuanto a la rentabilidad sobre fondos propios
(ROE). Se ha pasado de un ROE del 20.29% en 2006 al 11.16% en 2009.

La caida ha sido mucho mayor en las cajas que en los bancos, ademas de
partir de unas rentabilidades menores. En los bancos se pasé de un ROE del
22.68% en 2006 al 14.45% en 2009, con una rentabilidad media ponderada del
20.37%. En las cajas se ha pasado de un ROE del 17.21% en 2006 al 5.67% en
2009 con una rentabilidad media del 10.37%.

También existe correlacion entre rentabilidad y tamafio, cuanto mas peque-
fias son las entidades menor es su rentabilidad y mas ha disminuido. Las muy
grandes obtuvieron una rentabilidad media ponderada en este periodo del
19.37%, las grandes del 13.92%, las medianas del 8.80%, las pequefias del
10.37% y las muy pequeiias del 8.94%.

C.- Beneficios del grupo sobre activo

La tendencia de disminucion en cuanto a las rentabilidades del grupo es si-
milar a la de las entidades sin consolidar, pero las rentabilidades del grupo son
menores que las de las entidades sin consolidar, lo que significa que las entida-
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des dependiente obtienen menores rentabilidades que las matrices. E1 ROA del
grupo en 2006 era del 1.97% y en 2006 era la mitad el 0.44%.

El ROA ya era menor en las cajas que en los bancos en 2006 y ademas ha
disminuido en mayor medida en este periodo. En los bancos en 2006 era del
1.01% y en 2009 del 0.53% la mitad. En las cajas era del 0.89% en 2006 y del
0.29% en 2009.

Existe una clara correlacion entre el tamafio de la entidad y el ROA, cuanto
menor son las entidades menor es el ROA y mas ha disminuido en este periodo.
La rentabilidad media de las entidades muy grandes ha sido del 0.78%, de las
grandes el 0.58%, de las medianas el 0.52%, de las pequenas el 0.53% y de las
muy pequeias del 0.42%.

D.-Beneficios del grupo Sobre fondos propios

El ROE en este periodo ha bajado de forma importante, del 19.09% que te-
nian por término medio todas las entidades, hasta el 7.65% que tenia en 2009,
menos de la mitad.

Aunque tanto cajas como bancos disminuyen el ROE, en las cajas es mas
pronunciado, ademas de partir de unas rentabilidades menores. Los bancos te-
nian un ROE en 2006 del 20.70% y en 2009 del 9.54%, la mitad. Las cajas en
2006 tenian un ROE del 16.72% y en 2009 del 5.22%, un tercio del que tenian
en 2006.

La correlacion entre tamafio y ROE, también existe, cuanto menor es la enti-
dad menor es su ROE, las muy grandes alcanzaron el 14.83%, las grandes, el
12.39%, las medianas el 8.54%, las pequenas el 8.49% y las muy pequefias el
6.99%.

5. RESULTADOS

Con los datos de los cuatro afios que se han analizando se elaboran los indi-
cadores para evaluar de forma cualitativa, a los distintos grupos, (cajas y ban-
cos, y tamafio) en tres modelos, ingresos, gastos y rentabilidades.

Cada uno de los tres modelos se construye con los datos de los indicadores
expuestos en el punto 3 y para la valoracidon global los ponderamos por la ratio
entre el valor de la masa patrimonial que representan, sobre la suma de todas.

A.- Ingresos

La ponderacion de cada indicador para calcular la valoracion global de los
ingresos, se ha calculado como el porcentaje del valor absoluto de los datos que
representa el indicador, sobre el total de los ingresos. En este caso los indicado-
res que mas ponderan son el margen bruto, el margen de intermediacion y las
comisiones.
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Vemos que los bancos obtienen mejor valoracion en todos los indicares que
las cajas, excepto en los resultados de operaciones financieras. Ademas con
diferencias muy significativas.

Por tamafio existen diferencias, aunque no siempre sigue el orden de mayor a
menor o viceversa.

En el margen de intermediacidon el mejor resultado es el de las muy peque-
fias, seguido de las muy grandes y el peor el de las grandes. En las comisiones si
que existe correlacion entre tamarfio y valoracion, cuanto mas grandes mejor
valoracion. También ocurre lo mismo con los resultados de las participadas,
aunque en este caso existe una excepcion con las pequenas. (Ver Tabla n° 2).

En cuanto a la valoracion global del indicador de ingresos, el grupo que tie-
nen mejor valoracion son las muy grandes, sin embargo la peor valoracion co-
rresponde a las grandes. El segundo grupo con mejor valoracion son las muy
pequefias y las medianas y pequefias obtiene mejor valoracion que las grandes
pero peor que las muy pequeiias.

Por lo tanto vemos que en cuanto a los ingresos la diferencia entre bancos y
cajas es muy notable. Sin embargo aunque si que existen diferencias por ta-
maiio, estas diferencias no siguen una correlacion respecto al tamafio, ya que las
muy pequefias obtienen unos resultados mejores que todas, excepto las muy
grandes.

Segun los datos obtenidos seria positivo que las cajas se gestionaran como
los bancos, pero no estaria tan claro que mejoraran los ingresos por aumentar de
tamafio.

Tabla 2
Indicadores de ingresos
IRc Irtepe
. L IRp Resultados | IMb
IMi Margen de |Rendimientos Ic e o
. e Resultado e de Margen |cualificacién
intermediacion| instrumentos el Comisiones .
" participadas operaciones| bruto
de capital i h
inancieras
Ponderacion 0,31 0,01 0,01 0,11 0,05 0,51 1,00
BANCOS 0,290 1,460 1,330 0,150 -0,010 0,180 0,229
CAJAS -0,270 -0,650 -0,970 -0,220 0,020 -0,420 -0,338
MUY GRANDES 0,090 0,830 0,940 0,120 -0,010 0,280 0,203
GRANDES -0,270 -0,390 -2,610 -0,180 -0,070 -0,490 -0,385
MEDIANAS -0,210 -0,780 -3,640 -0,290 0,130 -0,170 -0,221
PEQUENAS -0,080 -1,610 4,620 -0,240 -0,040 -0,290 -0,179
MUY PEQUENAS 0,410 -0,960 -9,680 -0,220 -0,160 -0,090 -0,052

Fuente: Elaboracion propia.
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B.- Gastos

En el modelo para la valoracion de los gastos, la ponderacion la hemos cal-
culado de igual manera, pero los dos indicadores de eficiencia los hemos consi-
derado como s6lo uno, asignado la mitad de ponderacion a cada uno.

En los gastos los bancos no obtienen mejor valoracion que las cajas en todos
los indicadores, como ocurria en los indicadores de ingresos, ni las diferencias
son tan grandes. En este caso los bancos obtienen mejor valoracion que las cajas
en la eficiencia medida sobre el margen bruto, pero no cuando la medimos sobre
el total del activo, donde son las cajas las que obtienen mejor valoracion. En
este periodo, los bancos también obtienen peor valoracion en las pérdidas por
deterioro de inversiones crediticias, en las pérdidas de otros instrumentos finan-
cieros y en los resultados de la venta inmovilizado material, resultados de las
participadas, venta de los inmuebles adjudicados y venta de inversiones estraté-
gicas. Obtienen mejor valoracion en el resultado de explotacion y en la pérdida
por deterioro del resto de activos, donde se contabilizan las dotaciones para pér-
didas en el fondo de comercio, el deterioro de las acciones de las participadas y
el deterioro en existencias, (solares, promociones en curso y construcciones y
edificios).

Por tamafio, en la eficiencia sobre activo las muy pequefias y las grandes son
las que obtienen mejor valoracion, y las muy grandes y medianas la peor. Sin
embargo en la eficiencia sobre margen bruto son las muy grandes y las grandes
las que obtienen la mejor valoracion, siendo las muy pequefas y las medianas la
peor valoracion. En cuanto a dotaciones para las inversiones crediticias la mejor
valoracion es la de las muy pequeiias y grandes, y la peor la de las muy grandes
y medianas. En el resultado de explotacion son las muy grandes la que obtienen
mejor valoracion y las muy pequefias y medianas la peor. (Ver Tabla n° 3)

En el calculo global del modelo de gastos, los bancos obtienen mejor valora-
cion que las cajas, aunque las diferencias son menores que en el modelo de in-
gresos.

Por tamafio si que existen diferencia, pero estas diferencias no se correspon-
den de mayor a menor. Ya que la que obtiene mejor valoracion es el grupo de
las muy grandes, después la de las pequenas, la tercera valoracion mejor es la de
las muy pequefias, después la de las medianas, y la peor valoracion la de las
grandes.

Por lo tanto vemos que en este caso también es acertada la decision de cam-
bio de gestion de las cajas para que se gestionen como los bancos. Pero en
cuanto a tamafio no esta tan claro, ya que si bien las entidades muy grandes son
las que mejor valoracion obtienen, las grandes son las que peor valoracion tie-
nen.
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Tabla 3
Indicadores de gastos
IPpyg
Pérdidas IGre IGAncv
A otros ins- Ganancias | Ganancias
IEa L1 trumentos L (pérdidas) | (pérdidas) de
SV IEMb Pérdidas | .. . Pérdidas ) !
Eficiencia . financieros IRe en la baja activos no
: Eficiencia por por - ) i
sobre activo 5 no valora- | Resultado ; de activos | corrientes en | Cualifi-
Gastos de deterioro deterioro et oy
(Gastos de L s ) dos a de ex- no clasifi- venta no cacion
R administracion | de inver- o del resto .
adminis- g valor plotacion cados clasificados
- f /margen bruto siones de
tracién/activo) L razonable . como no | como opera-
crediticias activos . .
con corrientes ciones
cambios en venta |interrumpidas
enpyg
Ponderacién 0,168 0,168 0,18 0,16 0,25 0,03 0,02 0,01 1,00
BANCOS -0,090 -0,050 -0,060 -0,150 0,120 13,970 -0,080 -1,970 0,437
CAJAS 0,100 -2,540 0,100 0,120 -0,210 3,650 0,020 5,010 0,204
M. GRANDES -0,060 1,250 -0,090 0,130 0,140 2,020 -0,960 2,380 0,113
GRANDES 0,240 0,740 0,170 -0,530 -0,170 -11,100 0,340 0,110 -0,434
MEDIANAS -0,030 -3,750 -0,010 -0,100 -0,270 -1,880 0,610 -7,860 -0,258
PEQUENAS 0,050 -1,940 0,150 0,230 -0,090 3,370 0,920 -8,640 0,062
M. PEQUENAS 0,490 -17,860 0,320 -0,030 -0,360 -2,160 0,490 -7,900 -0,134

Fuente: Elaboracion propia.

C.- Rentabilidades

Las rentabilidades las ponderamos las cuatro por igual, al 25%.

En cuanto a las rentabilidades los bancos obtienen mejor rentabilidad en to-
dos los indicadores y ademas de forma notable.

En cuanto a tamafio, en este caso tampoco se da una correlacion entre el ta-

mafio y rentabilidades en todos los indicadores, aunque si que es mayor que en
los otros modelos, cuanto mayor es el tamafio mayor es la rentabilidad. (Ver
Tabla n°4).

En cuanto a la valoraciéon global del indicador de rentabilidad existe una no-
table diferencia entre bancos y cajas. La valoracion que obtienen los bancos en
este modelo es muy superior a la de las cajas.

En este caso las muy grandes son las que mejor valoracion tienen seguida de
las grandes, y las pequefias. Y las que peor valoracion tienen son las medianas y
las muy pequeifias.

En este caso vemos que también es acertada la decision de cambio de gestion
para las cajas, y en cuanto al tamafio vemos en este caso que también las entida-
des grandes y muy grandes son las que obtienen mejores rentabilidades.
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Tabla 4
Indicadores de rentabilidad
— IROEe IROAg IROEg
ROA ENTIDAD ROE ROA ROE CUALIFICACION

ENTIDAD GRUPO GRUPO
Ponderacion 0,25 0,25 0,25 0,25 1.00
BANCOS 0,130 3,960 0,080 1,600 1,443
CAJAS -0,250 -6,040 -0,140 -4,030 2,615
MUY GRANDES 0,160 2,960 0,090 4,810 2,005
GRANDES -0,200 -2,490 0,110 -2,440 -1,310
MEDIANAS -0,300 7,610 -0,170 -3,850 -2,983
PEQUENAS -0,160 -6,040 -0,160 -0,050 -1,603
MUY PEQUENAS -0,390 7,470 -0,270 -1,500 -2,408

Fuente: Elaboracién propia.

D.- Total

El ultimo modelo en donde incluimos las valoraciones de los tres modelos
anteriores se pondera cada uno al 33%, ingresos, gastos y rentabilidades.

Vemos que la valoracion de los bancos es muy superior a la de las cajas so-
bre todo en rentabilidades, también en ingresos y algo menor en gastos.

Por tamafio la mejor valoracion en los tres modelos es la de las muy grandes.
Pero las grandes no son las que obtienen la segunda mejor valoracion en los
tres, ya que so6lo lo obtienen en rentabilidad, siendo las muy pequefias las que
obtienen la segunda mejor valoracién en ingresos, y las pequefias en gastos. La
peor valoracion la obtienen las grandes y las medianas en ingresos y gastos, y

las medianas y muy pequenas en rentabilidad. (Ver Tabla n°5).

Tabla 5
Valoracién global
INGRESOS GASTOS RENTABILIDAD CUALIFICACION

Ponderacion 0,33 0,33 0,33
BANCOS 0,229 0,437 1,443 0,703
CAJAS 0,338 0,204 -2,615 0,916
MUY GRANDES 0,203 0,113 2,005 0,774
GRANDES -0,385 0,434 -1,310 0,710
MEDIANAS 0,221 0,258 -2,983 -1,154
PEQUENAS 0,179 0,062 -1,603 0,573
MUY PEQUENAS 0,052 0,134 -2,408 -0,865

Fuente: Elaboracion propia.
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En la valoracion global los bancos han gestionado de forma mucho mas efi-
ciente la actual crisis financiera que las cajas.

Por tamafio las entidades muy grandes son las que mejores resultados obtie-
nen, sin embargo las grandes no es el segundo mejor grupo, ya que este puesto
lo obtiene las pequenas, en tercer lugar las grandes, después las muy pequefias y
la peor valoracion la obtienen las medianas.

6. CONCLUSIONES

Por los resultados obtenidos se ha comprobado que la gestion de las entida-
des financieras en el periodo estudiado, ha sido muy diferente entre los bancos y
las cajas de ahorros. Los bancos han sabido gestionar mejor este periodo de
crisis financiera y aunque han sufrido las consecuencias de la actual crisis, las
consecuencias no han sido tan graves como para las cajas de ahorro.

Como puntos fuertes de los bancos respecto de las cajas destaca las cuentas
de ingresos. Los bancos han aumentado de forma significativa el margen de
intermediacion respecto de las cajas y también han incrementado de forma sig-
nificativa los ingresos en concepto de comisiones, mientras que las cajas los han
disminuido y sin embargo los bancos han aumentado los depositos de los clien-
tes cuatro veces mas que las cajas. La politica de seleccion de inversiones, tanto
en instrumentos de capital como de empresas participadas, ha sido mucho mas
acertada en los bancos que en las cajas, muestra de ello es que la rentabilidad
obtenida en los bancos casi dobla a la obtenida por las cajas.

No existe tanta diferencia entre bancos y cajas en las cuentas de gastos. Los
ratios de eficiencia son bastante similares, si bien en los bancos son mejores
respecto a margen bruto y en las cajas son mejores si los medimos sobre activo.
En cuanto al conjunto de las dotaciones por deterioro, las cajas alcanzan unos
resultados peores que los bancos, posiblemente a causa del alto riesgo inmobi-
liario, ya que la inversion en activos inmobiliarios es casi el triple, respecto del
total del activo, en las cajas que en los bancos.

La rentabilidad, que ya era mejor en los bancos que en las cajas, ha incre-
mentado el diferencial llegando ha ser un 70% mayor el de los bancos que el de
las cajas. A pesar de que tanto en cajas como en bancos la rentabilidad se ha
visto muy deteriorada en este periodo.

No existe una clara relacion entre tamafio y adecuacion a la crisis en el pe-
riodo estudiado. Si bien las entidades muy grandes si que son las que obtienen
unos mejores resultados en este periodo, no pasa lo mismo con el siguiente
grupo, las grandes, ya que este grupo obtiene los peores resultados de los cinco
grupos formados. Hay que tener en cuenta que en este grupo formado por 8
entidades, esta la CAM, Caja Catalufia, Caja Galicia, entidades intervenidas por
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el Banco de Espaiia, y Bancaja. Por lo tanto en este grupo se ha concentrado
muchos de los problemas de la actual crisis financiera.

Por lo tanto segun los resultados obtenidos la posicion del Banco de Espaiia
en cuanto a orientar la restructuracion financiera hacia la bancarizacion de las
cajas es adecuada, en la gestion de la crisis financiera de 2006 a 2009. Luego es
deseable que se profundice en el proceso de bancarizacion de las cajas de aho-
rros que se esta llevado ha cabo.

No esta tan clara la ventaja que se obtendra por aumentar el tamafo, ya que
si bien las entidades mas grandes son las que mejores resultados obtienen no es
asi con las grandes, y sin embargo las pequefias obtienen mejores resultados
globales que las medianas y que las grandes. También se debe de tener en
cuenta, que en el actual proceso de fusiones, existen dos diferencias sustancia-
les, las fusiones interregionales y la bancarizacion, por lo que serd un buen tema
de investigacion como evolucionan estas entidades en el futuro.
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