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CAPITULO 1 0

LA BANCA Y LAS CAJAS DE AHORROS:
ANALISIS DE SUS ESTADOS FINANCIEROS

Conceptos y aspectos que debera entender
después de leer este capitulo

m Los principales activos en que invierten los bancos
y las cajas de ahorros.

m Las principales fuentes de financiacion de la banca
y de las cajas.

m Los distintos tipos de margenes: margen
de intermediacion, margen ordinario y margen
de explotacion.

m Las medidas de rentabilidad: ROA y ROE.
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10.1. INTRODUCCION

El andlisis de los balances y las cuentas de resultados de los bancos y de las cajas de aho-
rros reflejan aspectos importantes de la gestion bancaria, tales como la politica de activo,
las fuentes de financiacion utilizadas, el nivel de solvencia y los principales componentes
del resultado econémico —margen de intermediacion, otros productos ordinarios y los
gastos de explotacion.

Como en cualquier otro tipo de actividad, los estados financieros son un elemento
indispensable tanto para evaluar la situacion actual de una entidad con respecto a su plan
estratégico futuro, como para compararla con sus competidores.

10.2. IMPORTANCIA RELATIVA DE LOS DISTINTOS TIPOS
DE ENTIDADES DE DEPOSITO

10.2.1. El balance de los bancos y de las cajas de ahorros: 1998-2005

Tradicionalmente, los bancos y las cajas de ahorros destinaron la mayor parte de sus fon-
dos a la inversion crediticia. En el periodo analizado, este tipo de activo gano peso en la
banca sobre todo a partir del 2002, fecha en la que super6 la mitad del balance, ayudado
por la recuperacién econdémica. También es de resaltar la disminucion de la inversion en
cartera de renta fija, que de representar un 13,8% del activo, en 1998, y de aumentar su
peso hasta el 15,6% en 2003, bajo a tan s6lo un 11,6%, en mayo de 2005. Paralelamente,
hemos asistido a un aumento de la inversion en renta variable, que paso de un 4,1% a
un 8,4% entre 1998 y 2005. Para las mismas fechas, la inversion en entidades de crédito
registro un acentuado descenso, lo que supuso una reduccion del 31,2% a un 19,1% del
activo (véase la Tabla 10.1).

Por lo que se refiere a las cajas de ahorros, la evolucion es bastante similar, con la
salvedad de que la inversion crediticia no ha dejado de crecer desde 1998, mientras
la inversion en entidades de crédito no ha dejado de bajar. En cuanto a la cartera de renta
fija, su comportamiento fue analogo al de la banca en la medida en que su peso se redujo
practicamente a la mitad en el periodo 1998-2005. No puede decirse lo mismo de la renta
variable, que proporcionalmente a la inversion total no aumenté sino que sufrié un ligero
descenso del 4,3% al 3,9% (véase la Tabla 10.2).

Sien 2005 los bancos invirtieron un 53,9% de sus activos en préstamos a clientes (in-
version crediticia) y un 19,1% en préstamos a entidades de crédito, en 1998 esos mismos
porcentajes alcanzaban el 42,5% y el 32,4%, respectivamente. Durante el mismo periodo
las cajas de ahorros también impulsaron su accién prestamista y redujeron su papel en el
mercado interbancario. Concretamente en 2005, la inversion crediticia representaba un
69% del activo total y las entidades de crédito un 14,6%, mientras en 1998 esos mismos
porcentajes eran, respectivamente, ¢l 54,3% y el 15,9% del activo.

En definitiva, constatamos que tanto los bancos como las cajas de ahorros han des-
plazado la inversion hacia la actividad crediticia con los sectores privados residentes
(especialmente los créditos con garantia real y personal), en detrimento de la inversion
en entidades de crédito, mucho menos rentable.

En cuanto a fuentes de financiacion, las diferencias entre los dos tipos de instituciones
son mas importantes. Por un lado, las cajas se han financiado basicamente con depésitos
que, en 2005, alcanzaban el 59,7% del activo total. Entre éstos destacaban los depasitos a
plazo que, durante ¢l periodo estudiado, pasaron del 26,1% al 27,9%. En lo que se refiere
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Balance de la banca 7998 | 1999 [ 2000 | 2001 | 2002 | 20083 | 2004 | 2005
ACTIVO o - - - - - - o o Mayo
Inversion crediticia - 425 | 460 | 488 | 495 | 516 | 518 | 535 | 538
Cartera de renta fija o 138 | 155 | 138 | 147 | 135 | 158 128 | 116
Cartera de renta variable 41 | 48 | 789 76 | 74 B5 82 84
Entidades de crédito | 324 | 260 | 214 196 | 198 | 185 | 182 | 191
Banco de Espana o 1 07 | 11 0B 1.1 | 05 10 [ 08 - 06
Total Activo Rentable | 935 | 934 | 824 | 825 92,9 | 935 | 93,7 | 93,6
Inmavilizado ~48 | 17 [ 13| 13 [ 11 | 09 | 08 | O8
Cuentas de periodificacian T 47 | 48 [ 83 | B3 B0 | 55 5.5 57
Total Activo 100,0| 100,0| 100,0| 100,0[ 100,0| 100,0 | 100,0| 100,0
PASIVO - B B _ - - B
Cuentas corrientes B g2 | 105 | 113 | 124 | 130 | 121 | 11.8 115
Cuentas de ahorro o 4.9 55 80 | 77 | 78 | 80 77 | 7.3
Plazo y participacion - 112 | 98 | 214 | 208 | 208 | 190 | 168 18,1
Cesidn temporal o 9.1 75 85 | 10B | 105 | 87 789 | 70
333 | 49,1 | 516 | 521 | 479 | 444 | 43,8

Total Acreedores 344 | ¢ A€ 4 4
Empréstitos y valores negacisbleg;ﬂ,ﬁ 3.2 47 | 32 | 34 | 41 | 75 | 123 | 128

Otros pasivos 0Nerosos | 83 | 102 | 28 | | | E N [
Entidadesdecrédto | @89 | 369 | 29,1 | 26,1 | 249 [ 274 | 243 | 248
Banco de Espafia - | e® [ 79|00 |00 |00 | 00| 00 00
Total Pasivo Onereso | 878 | 870 | 842 [ 839 | 843 [ 860 | 845 | 852
Fondos de pensianes internos | o2 | 03 | 20 | 21 | 21 | 20 | 19 | 19 |

6.7 BB 110|117 | 116 | 108 | 123 11.4

Recursos propios - 7 B | 0 | Jl | N | |
Cuentas de periodificacion 5.3 6,1 2.8 2.3 20 1.3 1.3 15
Total Pasivo 100,0| 100,0( 100,0]100,0| 100,0] 100,0| 100,0 100,0
Tabla 10.1 Composician porcentual del balance de la banca en funcion
de los activos totales medios (1998-2005).
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espaiia.
Balance de las cajas 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
ACTIVO o | | | - n | I | Mayo |
| 543 | 557 | 580 | 593 | 618 | 650 | 686 | 690 |

Inversion cre@:ia e
Cartera de renta fija 8 | 128 | 115 | 114 | 108 | 1Yo | 65 1 b
Cartera de renta variable 4.3 36 | 46 | 45 | 44 | 43 | 40 349

Entidades decrédito | 159 | 223 94 | 175

|Banco de Espana - 5 5 00 00 0 .0 0.0 0.0 0.0
Total Activo Rentable | 92,4 | 944 | 941 | 943 | 945 | 8950 | 953 | 955
Inmavilizado B B 35 | 28 21 | 18 17 16 | 14 | 13
AplicacienOBS* | 03 | 05 | 04 | 04 | DA | 04 | 04 | 02
Cuentas de periodificacion 38 26 B33 34 33 3.0 29 29
Total Activo 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 1000 | 1 00,0 | 100,0
PASIVO - - o - o - o - -
Cuentas corrientes o 103 | 120 114 | 121 | 121 | 128 128 | 130
Cuentas de ahorro. - 166 | 172 | 154 | 154 | 148 151 | 144 | 135
Plazo y participacion - 26,1 233 | 248 | 258 | 260 | 262 | 277 | 279

Cesion temporal - 146 | 8. 9 A s __ 5 |5 9
Total Acreedores 676 | 622 | 606 | B12 | 605 | 610 | B11 59,7

Empréstitos y valores negociablesg. 32 | 36 | 33 1 88 | 43 | 53 | 67 | 83
Otros pasivos onerosos. | 31 | w2 | 1es | 128 | 181 | 142 | 128 | 124
77 6.1 58 58

Entidades de crédito | B8 106 | 101 | 80 7 i . 8 .8
Banco de Espana e X

Total Pasivo Oneroso | 874 | 89,1 | 891 | 887 | 892 89,5 89,8 | 90,0
Fondos de pensionesinternos | 05 | 0.0 00 | 00 ( QO 00 0.0 00
Recursospropos | 88 | BB | 85 | B84 | 83 | 83 | 80 | 77
Cuentas de periodificacion 3.3 20 24 28 25 23 23 23
Total Pasivo 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100.0
Tabla 10.2 Compasicion parcentual del balance de las cajas de ahorros en funcién de los

activos totales medios (1898-20095).
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espana.
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a la financiacion interbancaria, este tipo de entidades la utilizan de forma moderada. Por
otro lado, los bancos han tenido una estructura de financiacion distinta en la medida en
que se han apoyado tanto en los depositantes (43,8%) como en el interbancario (24.8%),
siendo esta tltima fuente un pilar fundamental de su estructura financiera.

Al comparar la composicion del pasivo de la banca y de las cajas, resaltamos el peso que
todavia tienen los depositos en la financiacion de las cajas aunque, a lo largo del periodo
1998-2005, han registrado un cierto descenso en beneficio de los empréstitos y, sobre
todo, de otros pasivos onerosos. Ademas, las cuentas a plazo siguen siendo el producto
preferido por el cliente de la caja y dentro de la cartera pasaron de representar un 38,6%,
en 1998, a un 46,7%, en 2005. Por el contrario, en los bancos el peso de la financiacion
no recae en una sola fuente sino que lo comparten los dep6sitos y las entidades de crédito.
Entre los primeros, destacan las cuentas a plazo, que han ganado peso dentro del pasivo
pero lo han perdido en relacion a las cuentas corrientes.

En la cartera de depositos de ambas entidades (bancos y cajas) es de destacar el
crecimiento relativo de las cuentas corrientes debido sobre todo a la evolucion de los
tipos de interés con expectativas de futuras subidas, el aumento de la preferencia por la
liquidez de los ahorradores para financiar sus gastos y a los cambios fiscales que entra-
ron en vigor a principios de 1999. Todo esto ha provocado un desplazamiento desde los
fondos de inversion a los pasivos bancarios. En efecto, el crecimiento del patrimonio de
los fondos de inversion se ha visto afectado, rompiendo la tendencia ascendente de los
tultimos ocho afios.

En resumen, ¢l crecimiento de la inversion crediticia ha estado bastante por encima
de la de los depositos de la clientela, generando una brecha de aproximadamente 300 mil
millones de euros cuya financiacion ha alterado la estructura tradicional del balance de
las entidades bancarias espariolas.

Ante esta situacion, las entidades han reducido sus posiciones de tesoreria neta y
aumentado la emision de titulos en los mercados. De hecho, los bancos comerciales han
incrementado su posicion deudora neta en el interbancario. No obstante, esta evolucion
encierra comportamientos diferentes de la banca nacional y la extranjera. En la primera,
¢l endeudamiento neto interbancario es menor y, después de unos afos de crecimiento
(entre 1995 y 2000), ha permanecido relativamente estable. Asi pues, el incremento ob-
servado en los 1ltimos dos afios es debido casi exclusivamente a la banca extranjera y se
ha destinado a financiar el aumento del balance.

Por su parte, las cajas de ahorros, que partian de una situacion de liquidez muy holgada
en 1995, han podido compensar el menor crecimiento de los depositos de la clientela en
relacion con los créditos, con una reduccion de los fondos captados destinados a posicio-
nes de liquidez (interbancario y titulos de renta fija publica y de entidades de crédito).
De cualquier modo, el recurso a los mercados de valores ha sido la fuente principal de
financiacion alternativa.

Otro aspecto que conviene resaltar es que las cajas no son sociedades andnimas sino
que tienen una naturaleza juridica de cardcter fundacional que se materializa en el destino
de sus excedentes. En este sentido, el beneficio neto de impuestos de las cajas tiene un
doble destino: por ley, como minimo un 50% ha de acumularse a reservas, mientras que
el resto ha de destinarse a la realizacién de obras sociales en el ambito territorial en el que
operan, las cuales cubren aspectos tales como la cultura, la sanidad, la asistencia social,
la educacion o la investigacion.

En contrapartida, los bancos si disponen de acciones y no tienen cualquier restriccion
en la aplicacion de sus resultados mas alla de lo aprobado en la Asamblea General de
Accionistas. En este sentido, la autofinanciacion es el principal mecanismo de que dis-
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ponen las cajas para aumentar sus recursos propios, mientras los bancos pueden recurrir
a una emision de acciones.

En todo caso, ambas entidades deben cumplir la Directiva Comunitaria en materia de
recursos propios y como tal desde el 1 de enero de 1993 estan obligadas a presentar un
ratio de solvencia de por lo menos un 8% con respecto a los activos totales ponderados.

Los cambios registrados en la estructura de inversion/financiacion de las entidades tie-
nen, parcialmente al menos, implicaciones en cuanto a los riesgos y margenes que afrontan.
Por ejemplo, la mayor dependencia del mercado interbancario supone, en principio, un
mayor riesgo de liquidez dado el plazo generalmente muy corto de las operaciones en dicho
mercado. En cualquier caso, sélo la banca extranjera y un grupo reducido de entidades
grandes mantienen posiciones deudoras netas significativas en el interbancario.

10.2.2. La interrelacion entre el activo rentable y el pasivo oneroso

De la estructura de financiacion e inversion de las entidades de crédito depende en buena
medida su rentabilidad. Mas concretamente, el negocio bancario serd tanto mas lucrativo
cuanto mayor sea la proporcion del activo con rentabilidad y/o el porcentaje del pasivo
sin coste. En otras palabras, el «quid de la cuestién» estd en: comparar la inversion que
las entidades destinan a activos rentables (inversion crediticia, cartera de valores, fondos
publicos, interbancario, etc.) con el volumen de financiacion no onerosa (fundamental-
mente, recursos propios y fondos de pensiones).!

Entre 1999-2005, tanto los bancos como las cajas han destinado una mayor proporcion
de fondos a los activos rentables, si bien el aumento haya sido mas significativo en el caso
de estas Gltimas (véanse las Figuras 10.1 y 10.2).

Por lo que se refiere al pasivo con coste o pasivo oneroso, el comportamiento ha sido
dispar entre los dos tipos de instituciones. En el caso de la banca pasé del 87,8% al 85,2%,
mientras que en las cajas de ahorros subié del 87,4% al 90,0%.

A lo largo del periodo 1998-2005 constatamos que en la banca el activo rentable
se mantuvo més o menos estable, mientras el pasivo oneroso bajé proporcionando una
estructura de inversién/financiacién mas atractiva en términos de rentabilidad. A su vez,
en las cajas la evolucién ha sido menos favorable porque la inversion en activos rentables
crecid al mismo ritmo que la financiacion con pasivos onerosos.

Si con esta informacion nos atreviéramos a evaluar el comportamiento de los dos tipos
de entidades, podriamos anticipar que en igualdad de condiciones de tipos de interés activos
y pasivos la banca disfrutaria de un mayor margen financiero que las cajas.

Un ejemplo, puede aclarar los conceptos que acabamos de manejar. Supongamos
que dos entidades A y B pueden invertir sus activos al 7% anual y financiarse al 3%. A
pesar de que disfrutan de idénticas condiciones de inversion y financiacién, sus balances
presentan una diferente estructura.

Como resultado de este sencillo anélisis, podemos concluir que en igualdad de con-
diciones de mercado, la entidad A consigue un mayor margen financiero tanto en valor
absoluto como por euro invertido. La explicacion la encontramos en su estructura de
financiacion medida por el ratio pasivo oneroso/activo rentable. En el caso de la entidad
A, el ratio es del 91,4% vy, en el caso de la entidad B, del 94,7%. Cuanto menor es esta

I El considerar los recursos propios como financiacion no onerosa no significa que no tengan coste sino
que no generan gastos financieros.
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1988 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

i Total Activo Rentable 1 Total Pasiva Onerosa

Figura 10.1.  Evolucién del activo rentable y del pasivo oneraso en la banca (1993-19939).
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espana.

[seleauacJod ua saJojen)

1999 ' . 2o04
i Total Activa Rentable: i | Total Pasiva Oneroso

Figura 10.2.  Evolucion del activo rentable y del pasivo oneroso en las cajas
de ahorros [1998-2005).
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espana.
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relacion, mayor serd el porcentaje del activo rentable financiado por pasivo sin coste y,
consecuentemente, mayor sera el margen financiero.

Balance de A
(valores en miles de millones de euros]

Balance de B
[valores en miles de millones de euros

Activo Pasivo
A. Rentable 93 P.Oneraso 85
A.Norentable 7 P.NoOneroso_15
100 100

Activo Pasivo
A. Rentable 95 P.0Oneroso 80
A Norentable 5 P.NoOneroso_10
100 100

En estas condiciones, los méargenes en valor absoluta

y en porcentaje serian los siguientes:

Entidad A: Margen Financiero = [93 x 0,07] - (85 x 0,03) = 3,96 mil millones

de euros, o 4,3% del activo rentable

Entidad B: Margen Financiero = (95 x 0,07] - [90 x 0,03) = 3,35 mil millones

de euros y 4,2% del activo rentable

Si nos fijamos en la Figura 10.3, que compara la evoluciéon del ratio pasivo oneroso/
activo rentable, vemos que la banca ha tenido tradicionalmente una estructura de finan-
ciacién mas ventajosa que las cajas de ahorros porque ha financiado una mayor parte
de su activo con fondos sin coste. Sin embargo, a lo largo de los afos esa diferencia ha
variado, siendo minima en 1999 pero aumentando posteriormente.

85

(valores en porcentajes)

Cajas de Ahorros

ap . - . : :
! 1998 19989 2000 2001 2002 2003 2004
Figura 10.3.  Evolucion del ratio pasivo oneroso,/activo rentable en la banca

y cajas de aharros [1998-2005).

Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espana y elaboracion propia.
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La simple traslacion del ejemplo anterior a la situacién real de nuestras entidades de
crédito, supone identificar la banca con la entidad del tipo A de nuestro ejemplo, y las
cajas de ahorros con la entidad del tipo B. En este caso, lo 16gico seria pensar que nuestro
sistema bancario reproduce el resultado del ejemplo anterior, o sea, que el margen de
intermediacion o margen financiero de la banca es superior al de las cajas. Sin embargo,
la presencia de algunos factores, como una menor rentabilidad de los activos o un mayor
coste del pasivo, pueden compensar el efecto positivo de una estructura de financiacion
que «aparentemente» es mas ventajosa.

En la seccion siguiente veremos cémo entre 1998-2004 las cajas han operado con un
margen de intermediacion superior al de la banca, sobre todo porque han financiado su
actividad a un menor coste.

10.3. LA CUENTA DE RESULTADOS DE LOS BANCOS
Y DE LAS CAJAS DE AHORROS: 1998-2004

La cuenta de resultados de la banca y de las cajas de ahorros para el periodo 1998-2004
aparece reflejada en las Tablas 10.3 y 10.4, tanto en valores absolutos como en porcen-
taje de los activos totales medios. A partir de este estado financiero podemos comparar
la capacidad para generar ingresos de nuestras entidades de depdsitos con los costes que
soportan. Si aquéllos son superiores a éstos, la actividad ha proporcionado un beneficio
¥, si no, una pérdida.

Entre 1998 y 2004, la evolucion de los beneficios de los bancos y de las cajas ha sido
similar: aumentaron ano tras afio. Los resultados de la banca variaron entre un minimo
de 3.441 millones de euros, en 1998, y un méximo de 6.116 millones de euros, en 2004.
En el mismo periodo, las cajas vieron su beneficio pasar de 2.750 millones de euros en
1998 a 4.153 millones de euros en 2004.

En valores absolutos, la banca no sélo sigue ganando mas dinero que las cajas sino
que dicha diferencia se ha venido incrementando. Si en 1998 los beneficios de los ban-
cos superaban los de las cajas en 691 millones de euros, en 2004 los excedian en 1.963
millones de euros. Sin embargo, en términos relativos y utilizando como denominador
comn los activos totales medios, constatamos que entre 1993-2004 la rentabilidad de la
banca ha sido tradicionalmente inferior a la de las cajas. No obstante, en el altimo afio
ese diferencial desaparecio. Para explicar y comprender este comportamiento a lo largo
de todo el periodo, analizaremos de forma independiente la evolucion de los distintos
tipos de margenes.

En primer lugar, centramos nuestra atencion en el margen de intermediacion, o sea, en
la diferencia entre los productos y los costes financieros, El aumento de la competencia
y un entorno de bajos tipos de interés han sido los dos principales factores responsables
por el gradual y consistente estrechamiento de los méargenes tanto de los bancos como de
las cajas de ahorros, aunque mas acentuado para estas tltimas (véase la Figura 10.4).

A pesar de que la banca, en 2001, parecia haber logrado frenar la caida de su margen
de intermediacion, registrando una subida del 0,45% (de 1,81% al 2,26%) en 2002, re-
tomaba la senda bajista, alcanzando su valor minimo en 2004, —1,75%. Al contrario de
lo que podriamos pensar, la bajada de los tipos de interés no ha beneficiado la cuenta
de resultados de los bancos porque los fondos de inversion se han convertido en una
atractiva alternativa para cualquier depositante. En el mismo periodo, las cajas vieron
como su margen decrecia afio tras aio, aunque siempre superior al de la banca, pero la
diferencia se fue estrechando.



175

La banca y las cajas de ahorros: analisis de sus estados financieros

'SouUR sclien ‘'eueds] ap ooueg |ap 001SIPEIST UKe|og 3jusnd 'Ol elqel

690 | €60V | OL0 | ZGZ€E | 940 | LL9¢E | 180 | LOSE | £80 | LOEE | 060 [ GOOE | 260 | OSLE Sogsendu] ap sendsap sopeajnsay

Li'o | o8 |sL'o | BBz | oOO L2 |vi'o | ess | BLD | 40 | 920 | 998 | 920 | 2BL soj|jauag 24gos o1senduy|

os'o | sLev | ce'0 | cssv | 92'0 | 869¢€ | S6'0 | ¥8OY | 9O0'L | 8OOF | 8L'L | LLBE | BL'L | LPSE sojsanduil ap sajue sopegnsay

200 | s+ |«00 | vee | 120 | EB9 | OED | €68 SOLEUIPJORIXE SOPEYNSaY

vO0 | G4L | BLO | S8 | LD | 2ir | B0 | WBL S3UBIDEZ(IDLUILI 3P SOIUB|LUESUES

2e0 | 2881 | s2o- | BSe | 8lo- | £LS | 020 | €6 507/paJa ap soalejweaues

v1'L | wege | L'y | 829 | #L'L | BLeS | s2'L | OLES | 02'L | 9LEY | G2'L | BLL'Y | GE'L | PEOP upjoego|dxa ap uabuepy

VL |8vEOL-| 8'L- | LBBE | EB'L- | LBEE | ¥0T | 2648 | Sl'e | 90L8- | S2e | L6v'L | BET | LALL ugioeanjdxa ap soIses

cg'z |2vezL | LO'E |09L9L | 20'E |SLEPL | B2'E | LOLPL | PE'E | LE9EL | LG'E [GLT'LL | #L'E |SELLL oweulpag usbuepy
900 /00 /00| s2e | z00 | ee2 |oLo | gse | 910 | w8y | oquiedep A sauojen uoo SaudRSO0,,
8BS0 850 650 | gLge | L90 | L2ee | 890 | DOL2 | €90 | 268'L 5e98U SBLOISILLOT

v¥9'0 | gege | o0 | sev'e | L9'0 | 862 | 99'0 | pPBE | BY'D | OBSE | ¥L'0 | SSv'e | 640 | SLET soueulplQ S030npodd s

V22 | z2e€L | o' |2692L | ov'e |B2E'LL | €92 |LLELL | 99'2 [ LEDOL | ££2 | BL26 | ¥6'2 | 6LES upioeipawau] ap usbuep

WL 9% [ S0dn8 "W | A1 % 50J4N3 "W [|ALLY 9% | SOJN3 W INLY % SOJNa "W | N LY % S0JN3 "W | ALY % S0J4Na "W | INLY % soJdna ‘i soJdJoye ap mm._mu

%002 £002 2002 002 00o0e BEEL 8561 se| ap sopeynsad ap eusng

‘soue soleA ‘euedsg ap ooueg |sp 0o1sIpeIss unlsjog @luand "g'0L Blgel

B0 | 9908 | Z90 | LZZC | 890 | B8V | L0 | 987 | L0 | BOZF | LSO | LBSE [ 80 | LbvE So3sanduwl op sendsap sopesnsey

euro | 1oLy | 810 | ol | el'o | 248 |eoo | ssg | 41D | 208 | 410 | BSB | ELO- | SEL sojojjauag aJqos casendul]

28'0 | z2e2 | c8'0 | 1899 | 80 | oBEs | 8L'0 | BSE'C | B8'0 | OLS'S | BLO | 95V | €L'0 | LLLD sogsanduw ap saaue sope3nsay

coo- | 8oL | BL'O- | BBL'L- | 20 | 46 [ BLO | 49001 50EUIPIDEIXE SopRYNSaY

ceo | see’L | 220 | se€'L | BOCD- | 4B | #20- | BEEL- S3UOIORZ(NOLIUI 3P SOIUBILIEIUES

20 | gooL- | £L'0- | E90L- | 2L'0- | e84 | ELO | GS4 503,paJd ap sojuallieaues

gz'L |ogeLL | so'L | Leve | 92'L | eoos | vL | SL96 | £0'L | ¥EP'S | 980 | BEO'S | 26'0 | BLE'S upioe3odxa ap uaBueln

/21 |eseLi-| Lyl |2poLL-| og'L- [2660L-| 29l |2c0LL-| £'L- |9180L-| 6L [¥S80L-| ££'L- [9500L upicesoldxe ap soisen

cc'2 |eLcze | sv'z |covsL | LB'2 |SEE6L | 20'E | £B902Z | L2 |0SDLL | L9'2 |E£68SL | 89'2 |PLESL oweulpaQ uabuely
SL'0 Lo (00 | seez | 10 | £s0L | L0 | ¥BS | vLO | 18 |ogweo ap fsauojen uoo sauoioe.adQ.
g90 890 690 | saee | 920 | esev | 240 | eLev | 890 | BEGE 5E19U SAUOISILIOT «

80 | vsL'z | 8c0 | eBvv | 52D | LLES | 940 | B6L'S | @6'0 | OPLS | 2@8'0 | SOBY | LB'D | 029'F soneup.Q soanpoud song

cs'L |segsL | LB'L |Z96vL | 90'2 |veowL | 922 |88p'SL | LB'L |OLELL | BLL | £BVOL | LB'L |#S9OL upioeIpaULIzIU] Bp UaBJeln

WY % | Sodna "W | IN1Y % S0JN8 "W ALY % saJna "W ALY % S0JN3 "W (ALY % | SoJdna W INLY % | Sodna ‘W ALLY 94 | Sedna "W eaueq

v00z E00% 2002 1002 000z 6561 BEBL e| ap sOpE3jNSa. 3p BIUBND




176 Gestion bancaria

Cﬁzi‘eentario de los autores a la i\lqﬁiﬁi&(:fie prensa 10.1.

Una presentacion de la cuenta de resultados unificada es condicion necesaria para
poder comparar resultados y evitar situaciones pasadas en donde la divefs:éad de
criterios utilizados por las entidades invalidaban cualquier analisis a no ser qixe se
estuviera d:spuesfc a comparar peras con manzanas.

La innegable superioridad de las cajas en cuanto a rentabilidad de la actividad finan-
ciera se debe a que obtienen una rentabilidad algo mayor de sus activos y, especialmente,
a que el coste que pagan por sus pasivos es mucho menor. Ademas, habria que afadir el
diferente comportamiento de ambas entidades en cuanto a crecimiento de la actividad,
estructura de inversion/financiacion y precios.

Entre 1993 y 2004, las cajas han crecido a una tasa media anual superior a la de los
bancos, lo que tuvo un impacto positivo sobre el margen. Por el contrario, el cambio
estructural tanto del activo como del pasivo ha sido menos favorable que en la banca.
Concretamente, ha disminuido el peso en el balance de la inversion en renta fija a partir
de 1998 y en el pasivo ha aumentado la financiacion proveniente de empréstitos y otros
pasivos onerosos. Por tltimo, el efecto precios ha sido mas negativo para las cajas, al
bajar significativamente mas la rentabilidad media de los activos que el coste medio de
los pasivos.

En la seccion anterior, el ejemplo que utilizamos para ilustrar el efecto de la estructura
de inversion/financiacion de una entidad en el margen de intermediacion subrayaba que
cuanto menor fuera el ratio PO/AR, mayor seria en igualdad de condiciones de mercado
el margen de intermediacion. Por consiguiente, a partir de la informacién estadistica
disponible nuestra logica sugeria que la banca deberia disfrutar de unos margenes relati-
vamente superiores a los de las cajas por presentar una estructura financiera més ventajosa
hasta 2004. Sin embargo, la evidencia empirica demuestra justo lo contrario: la banca no
obtiene la misma rentabilidad que las cajas en sus operaciones de activo y, ademas, su
pasivo ha sido tradicionalmente més caro.

Si comparamos los margenes de explotacion de los dos tipos de entidades de depdsito,
seguimos constatando, aunque con alguna excepcion —afios 2000, 2001 y 2003—, la
superioridad de las cajas. No obstante, es de subrayar que el diferencial existente entre los
margenes de intermediacion no se traslada a los de explotacion debido a los mayores gastos
que presenta el sector de las cajas con respecto al de los bancos (véase la Figura 10.4).

En cuanto al margen de explotacion, el comportamiento ha sido similar. Por un lado,
en la banca este margen ha venido disminuyendo desde 1993 y sufrié un significativo
descenso en 1994 debido a que a la reduccion del margen de intermediacion se aiiadieron
las pérdidas de operaciones con valores provocadas por la subida de los tipos de interés a
largo plazo. A la ligera recuperacion evidenciada en 1996, se siguieron descensos conti-
nuados hasta alcanzar en 1999 el valor més bajo de todo el periodo, —0,86% de los activos
totales medios. Desde entonces, se vislumbran algunos cambios importantes, como que
el margen de explotacion de la banca superd al de las cajas en 2001 para volver a bajar al
ano siguiente y retomar de nuevo el crecimiento en 2002. En cualquier caso, su valor de
1,28% en 2004 es inferior al 1,56% de 1998,

Por otro lado, en el caso de las cajas el margen ha registrado sucesivos descensos, ha
intentado recuperar el terreno perdido en 1996 y desde entonces ha venido disminuyendo
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La AEB "ha encarecido a sus asociados” gue usen el modelo de la autoridad monetaria

El Banco de Espaia aconseja unificar la
presentacion de cuentas de resultados

EXPANSION. Madrid
El Banco de Espana ha disenado un modelo de
cuenta de resultados para que las entidades pre-
senten, de forma homogénea, sus estados finan-
cieros a la opinion publica en general y a los inver-
sores en particular. La AEB “ha encarecido a sus
asociados” que usen el modelo del banco emisor.

La iniciativa ayudard a
terminar con las distorsio-
nes en las cuentas de aigu-
nas entidades. EXPAN-
SION habia defendido, en
un articulo publicado ¢l 5
deoclubre, laconvenicncia
de unificar los criterios de
presentacién  para  que
inversores y analistas pue-
dan disponer
de una infor-

ayer mismo remitia una
nueva cuenta siguicndo el
modelo del Banco de Espa-
na. El Popular explica asi
la decisién: “La AEB ha
encarecido muy reciente-
mente a sus asociados que,
al presentar analiticamen-
te sus cuentas de resulta-
dos, utilicen un modelo
recomendado
porel Bancode

macoo lomo. W Lamecida  Earas e e
;%crmilaq cono- terminara conlas concqul’c fijan
cer lasituacion  distorsionesde  las  directivas
real de las enti- algunas cuenias comunitarias”
dnéﬁs. primer deresultados cE:\lr?nd?:g?:i
pasolo ha dado Popular “para

¢l Banco Popular. La enti-
daddioaconocersucuenta
de resultados consolidada
correspondicnte al ejerci-
cio de 1994 ¢l pasado jue-
ves, “con los mismos cri-
terios, nivel de detalle y
transparencia con que lo
viene haciendo hace
muchos anos cada trimes-
tre, para ascgurar la con-
tinuidad histérica de las
respectivas series de datos
y no crear problemas de
interpretacion a los cstu-
diosos de sus cifras”. Pero

cumplir en sus propios tér-
mimos la recomendacion
recibida”, figura en el cua-
dro adjunto.

La finalidad de usar un
modelo tipo, segin explica
la entidad, es “asegurar la
posibilidad de comparar
datos homogéncos entre
tos bancos de todos los pai-
ses de la Unidn Europea™.

Las diferencias entre los
distintos maodelos afectan
a la llamada parte alta de
la cuenta de resullados, ya
que, por cjemplo, las cifras

RESULTADOS CONSOLIDADOS DE BANCO POPULAR EN 1994

(Datos en millones de peselas)

y rendimientos asimdados 297.155
77dieiosme carteradereniafia B L
Inlereses y Lalgas aserEasas 133238
Rendimeento Oe la carlera 08 renla vanabia 323
~a) deaceones y olos HUios de rénta variable ; 32
_bjoapaicpecones N

o) depatcpacenesenelgupn =
ﬂa!gendﬂmmmdlalén
iS0nes percibidas

Bene‘m por operacms es financieras
Péxdidas por operacionss fnanceras
Margenordinarlo
Ciras productos ge el
Gaslos g de administractn
a) Deg personal
De los que sueldosy salanos
cargas sociales
__delasque:pe
b} Clros gasios admisianes
Amorizachny =nl0 ge actvos i
Orras cargas deexy on
Margen de exp 6
Emenzachn y provisicnes pasa insohencas
Sanpamenio d¢ mTOMZACIONES Inanceras
Dolacon alfondo para iesgos gererales

Benelcos extraordingnos

Guebranios extrednaios

Resultado antes del

P bre socedades

F del ejerciclo

Reduitado mputable ala minoria

Beneficio alribuldo al grupo

de beneficio antes de
impuestos o de resultado
netodel Popularnovarian.

Coma una de las nove-
dadesdestacadas, el mode-
lo del Banco de Espana
incorpora ¢l resultado en
operaciones financierasen
¢l margen ordinarie, con
lo que el efecto de esta par-
tida se deja notar desde la
parte alta de las cuentas.

Precisamente, este cpigri-
fe habia soportado en los
dltimos mesesunincesante
trasiego. Las [uertes pérdi-
das registradas en opera-
ciones finacieras habian
llevado a algunas entida-
des a situar esta partida
mds abajo, donde no per-
judicara a los mdrgenes.
h El Bancode Espana aplau-
de el recorte del gasto(Pdg. 27)

Noticia de prensa 10.1. «El Banco de Espana acanseja unificar la presentacion de cuentas
de resultados», Expansion, 17 de enero de 1995).
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ano tras ano, con la excepcion del aiio 2003. En el ultimo ano, su valor esta por debajo del
de la banca (1,14% frente al 1,28%) debido sobre todo a los gastos de explotacion.

En definitiva, lo que la evolucién y descomposicion de la cuenta de resultados re-
fleja es que las entidades de crédito no han podido compensar la reduccion del margen
financiero, ni con un aumento de los ingresos por productos ordinarios (comisiones y
resultados de operaciones con valores y de cambio), ni con una reduccion de los gastos
de explotacion.

A pesar de que, desde 1977, estos dos tipos de entidades de crédito pueden realizar las
mismas operaciones, en la prictica existen ciertas diferencias de operativa que explican
la divergencia de algunos resultados. Por ejemplo, las operaciones con valores son mas
utilizadas por los bancos que por las cajas, més dedicadas a causa de su evolucion histérica
a la actividad intermediadora. De ahi que un mal afio en los mercados financieros tenga

A e e e
{@mEs M.I. Banca
4 4 ‘ @ M.1. Cajas de Ahorros

—&— M.E. Banca

—— ME. Cajas de Ahorros

19893 1984 19895 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Figura 10.4.  Evolucion del margen financiero y de explotacion
de bancos y cajas (1983-2004).
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espana.
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El Banco de Espana modifica de nuevo
la presentacion de cuentas de labanca

ANALPERFDA, Madrid
El Banco de Espafa ha fijado
un nuevo modelo de presentacion
de las cuentas de resultados con-
solidadas de bancos que deberi

aplicarse a partir del proximo 30
de septiembre. Los resultados de
aseguradoras y sociedades parti-
cipadas no financicras que con-
solidan por ¢l método de puesta

en equivalencia, que hasta ahora
tenian el mismo lratamiento que
los resultados extraordinarios y
tas provisiones, pasardn a formar
parte del margen ordinario.

La consclidacion de
resuliados por puesta en
equivalencia secibird ¢l
MISMO Lratamicnto conti-
ble que las comisiones y
los resultados por oper
ciones financieras. Hasta
ahora figuraban por deba-
jo del margen de explota-
cion y suben a la parte alta
de la cassadis de resulta-
dos para ubicarse en ¢l
margen ordinario,

Este cambio, fijado por
el Banco de Espana tras
haber recibido sugeren-
cias de algunos grandes
bances, afecta a las direc-
trices sabre presentacién
de cuentas que la institu-
cion dictd en marzo y se
aplicaron ¢l pasado junio.

El nuevo modelo favo-
rece ¢} margen ordinario
de los grupos financieros
con mayores bencficios
por participaciones indus-
triales, inmobiliarias v ase-
guradoras. El resultado
final no se altera.

Existen tres métodos de
consolidacion de cuentas:
integracion globai, pro-
porcional y por puesia en
equivalencia, Este dltimo
consiste en revalorizar o
minusvalorar ls inversion
financiern de Ia matniz
para incorporar los bene-
ficios o perdidas que le
correspondan de sus filia-
les no financieras ~indus-

El Banco de Espaia,
con el objetive de facilitar
un andhisis homogénco
“para ¢l analista y toda
parte interesada en la acti-
vidad y resultados” de fos

Aesult. an sots.
pustas en
equivalencis

Margen srdinario
deto anterior

Santander,

BBV yBCH,

con mayor
margen ordinario

E:d Santander fuc ¢l gru-
po bancaric con mayores
benelicios por participa-
das consolidadas por
puesta en equivalencia en
¢l primer semestre de este
ano. con 16336 millones.
Le siguieson ¢l Bithao Viz-
caya ¥ el Central Hispano
El efecto de la nueva nor-
ma podria apreciarse, por
ejemplo, en un andlisis
sobre Ios margenes ordi-
nario y de explotacion y su
magaitud sohre activos
totales, en ¢l que quedard
reforzada la posicidn de
los grupos con mayores

heneficios en participadas
ind ial (1} Fa fo-
ras. Lap idn de las

£°4 Do commrs o 155, e sl

86 pesg.

primes
Hicts B margon cedrur tegn o ruevs oo T B0 codacs por DXPANSEN 2 pare

5215 Cumrtad Loscitates Shraidat por 3 KB

triales, inmoebiliarias y ase-
guradoras- y los resulta-
dos por participacion
minoritaria en sociedades
financieras que no conso-
lidan global o proporeio-

nalmente.

El margen ordinaria
consolidade incluitd, ade-
mas del margen de inter-
mediacién, las comisiones
y los resultados por ope-

- Los razonamientos de la circular =

B |aautoridad monetariahabiarecibido
algunas consultas sobre ladificultad para
ubicar de forma adecuada algunas partidas

cuentas no se modificard
en ¢l resto de los epigra-
fes; el cambio descrito no
afecta al resultado final de

los grupos.

raciones financieras como
hasta shora, las participa-
ciones en beneficios y pér-
didas de saciedades pues-
1as en equivalencia.

B Lallave (Pag. 39}

<ot

gen estos resultados “en-
tre ¢l margen de explota-
¢ion y ¢l resultado antes
de impuestos”. “Esta solu-
cion de compromiso tenia
s origen en que so habia

bancos, fijé este afio, con aplicacitn
en junio, normas de presentacion
de las cuentas de pérdidas y ganan-
cias individuales y consolidadas.
Tomé como referencia a Directiva
86/635/CEE sobre cuentas anuales.
El Banco de Espafia explica, enuna
circular envinda a la Asociacion
Espanola de Banca (AEB), que ha
decidido modificar estas recomen-
daciones tras haber recibido “algu-
nas consulfas que inciden sobre la
dificultad para enconfrar una ubi-

cacién idénca a las partidas de
resultados que provienen de la con-
solidacién por el sistema de puesta
en equivalencia de sociedades del
grupo -no consolidables por su acti-
vidad- o asociadas. Esta dificultad
deriva de que estos Tesullados tie-
nen un caracter mikto en cuanto a
los rasgos que determinan la asig-
nacion”.

Ante ello, optd por incluir los
conceptos de la cuenla de pérdidas
y ganancias consolidada que reco-

ohservado cierto grado de volatili-
dad en alguna de estas partidas que,
en principio, hacia indescable su
inclusién en mirgenes analiticos
anteriores™"Tras una revision, se
ha considerado mis adecuado ubi-
car estas partidas entre ¢l margen
de intermediacitn y el margen ordi-
nario —haciendo prevalecer su
cardeter de recurrenles—, mante-
ni¢ndose ¢l principio de gque su
efecto se pueda tratar de formacon-

junta en un andlisis de mérgenes™

hanca», Expansion, 12 de septiembre de 1935.

Naticia de prensa 10.2. «El Banco de Espafia madifica de nuevo la presentacion de cuentas de la
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una mayor repercusion en la banca. Por ejemplo, la crisis de 1994 de la Deuda Puablica
fue la gran responsable por la dréstica bajada de los resultados de productos ordinarios
registrada en los bancos, mientras que en las cajas el efecto ha sido mucho menor (véase
la Figura 10.5).

Un dato que no debemos ignorar es que el peso de los resultados por operaciones
financieras ha disminuido en términos relativos en ambas entidades. La desaparicion
de las monedas integradas en el euro, con el consecuente descenso en los resultados
por operaciones en moneda extranjera, y la volatilidad de los mercados explican dicho
comportamiento.

En lo que se refiere a las comisiones netas (comisiones percibidas menos comisiones
pagadas) constatamos una aproximacion entre las cajas y los bancos. Concretamente, si
en 1993 los bancos ingresaban por este concepto un 0,62% de los activos totales medios
y las cajas un 0,43%, en 1999, estos mismos porcentajes fueron del 0,65% y del 0,58%,
respectivamente (véanse las Tablas 10.3 y 10.4).

En el periodo analizado, los ingresos obtenidos por la comercializacién de productos
no bancarios han sido los mas importantes debido sobre todo al crecimiento registrado
por ¢l patrimonio de los fondos de inversion y, en menor medida, de los fondos de pen-
siones. El resto de las partidas que se integran dentro de las comisiones son, por orden
de importancia, los servicios de cobros y pagos, de valores, de riesgos de firma y las
comisiones de disponibilidad.

La evolucién favorable que ha mostrado este epigrafe de la cuenta de resultados es fruto
de la eliminacion de servicios gratuitos, un mayor volumen de actividad en los servicios
prestados y una tendencia a la elevacion de las tarifas, en las que varian tanto los minimos
aplicados como el precio en tanto por mil. En todo caso, en 1999, parece observarse una
cierta ralentizacion en el ritmo de crecimiento de las comisiones debido principalmente
a la atonia mostrada por los fondos de inversion en este tltimo afio.

En cuanto a los gastos de explotacion, las cajas han soportado tradicionalmente ma-
yores costes de estructura relativamente a su actividad que la banca. Dicha diferencia se
ha ampliado entre 1994 y 1998 y en el tltimo afio se ha reducido (véase la Figura 10.6).
Este comportamiento es similar al de los gastos de personal. De hecho, mientras los ban-
cos redujeron el niimero de empleados en més de 44.476 personas entre 1993 y 2005, las
cajas han aumentado su plantilla en mas de 3.500 personas. Paralelamente, la politica de
apertura de oficinas ha sido mucho mas intensa en las cajas que en la banca. Las primeras

03

1983 1884 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
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|

Figura 10.5.  Evolucion de los productos ordinarios de la banca
y de las cajas de ahorros [1993-2005).
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espafa



La banca y las cajas de aharros: analisis de sus estados financieros 181

29
28 |
27
26
25 |
24
23
22
21

T.9
1.8
1.7
16
154
1.4
1.3
1.2
11

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

[valores en % de los ATM)
o

de Explotacion Banca  MGastos de Explotacion CA. l

M Gastos

fEE

Al

Figura 10.6.  Evolucion de los gastos de explotacion de la banca
y de las cajas de ahorros [1993-1999).
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espana.

buscan una presencia a nivel nacional?, mientras los segundos se han preocupado de la
racionalizacién de su red (véase la Tabla 10.5).

Historicamente, la plantilla de la banca ha sido superior a la de las cajas pero, en 2004,
esta situacion se ha invertido. En lo que se refiere al nimero de oficinas, la evolucion ha
sido similar. Hasta 1998, los bancos disponian de una mayor red que las cajas. Sin embar-
g0, el esfuerzo de expansion a nivel nacional realizado por estas ultimas ha contribuido
a que en 2004 las cajas tuviesen abiertas 21.503 oficinas, frente a las 14.168 de la banca
(véase la Tabla 10.5).

Este esfuerzo de expansion territorial explica, por lo menos en parte, que sus gastos
de explotacion son relativamente a los activos totales medios superiores a los de la banca
(véase la Figura 10.6).

En ambas entidades, la tendencia apunta hacia un crecimiento moderado de los gastos
de personal, la componente més importante de los gastos de explotacion. Sin embargo, en
este apartado los bancos siguen logrando aumentos mas moderados que las cajas debido
a la distinta evolucion del nimero de oficinas y de empleados.

A pesar de que las cajas tienen relativamente mas gastos de explotacion que los bancos,
su ratio de eficiencia, es decir, el porcentaje del margen ordinario que destinan a dichos
gastos es menor.

A partir de la Figura 10.7, constatamos que para cualquiera de los afios analizados las
cajas son mas eficientes que los bancos debido a que generan en términos de balance un
mayor margen ordinario.

2 Hasta 1988 estuvo vigente para las cajas de ahorros una legislacion restrictiva en materia de expansion
geografica que limitaba la apertura de oficinas a la region o territorio de origen. A partir de 1989, estas enti-
dades pasaron a poder expandirse por todo el territorio espafiol, circunstancia que ha sido aprovechada, sobre
todo por las entidades de mayor dimension, para desarrollar una red de cobertura nacional.
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Empleados y oficinas 1999 2000 2001 2002 2003 2004 |Cambio 99/2004

N° de empleados - Banca| 127.8689| 122.374|118.722|114.040( 111.793|110.1068 -17.783

N° de empleados - C.A. | 97.276 | 101.718|105.593|107.745| 110.243| 113.408 16.132

N® de Oficinas - Banca | 16.905 | 15811 | 14756 | 14072 | 14074 | 14168 | 2737

N¢ de Oficinas - Cajas 18.337 | 19.268 | 19.829 | 20.326 | 20.871 | 21.503 3.166
Tabla 10.5. Numero de empleados y de oficinas en la banca

y en las cajas de ahorros (1993-2004).
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espana y elaboracion propia.
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Figura 10.7.  Ratio de eficiencia de la banca y de las cajas de ahorros [1993-2004).
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espana y elaboracion propia.

10.4. INDICADORES DE RENTABILIDAD

Entre los indicadores de rentabilidad bancaria, los mas utilizados son sin duda la rentabili-
dad sobre activos (ROA) y la rentabilidad sobre recursos propios (ROE). Esta tiltima medida
ha despertado un mayor interés en los ultimos afos hasta el punto de que es mencionada
como uno de los ratios mas importantes para la gestion bancaria en la encuesta realizada
por Arthur Andersen a directivos, banqueros y especialistas del sector financiero.?

En términos comparativos, la Figura 10.8 permite constatar que las cajas de ahorros
han presentado un ROA mds alto que la banca a lo largo de todo el periodo analizado
(1993-2004), pero la diferencia entre ambas entidades se ha reducido considerablemente
(véase la Figura 10.8).

¥ Arthur Andersen y Andersen Consulting (1993), Ewropean banking and capital markets - a strategic
Jforecast.
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Figura 10.8.  Comportamiento de la rentabilidad sobre el activo [ROA]
de la banca y de las cajas de ahorros [1933-2004].
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espana.

A pesar de que los bancos han sido menos rentables, lograron en este periodo reducir
la diferencia que mantenian con las cajas, evidenciando una mejora de comportamiento
que estas tltimas no pudieron compartir. Entre 1993 y 2004, el ROA de la banca paso
del 0,63% al 0,70% de los activos totales medios, mientras que el de las cajas bajo, en el
mismo periodo, del 0,73% al 0,69%. Hasta 1999, la superioridad de éstas era evidente;
sin embargo desde entonces han perdido gradualmente su ventaja comparativa.

Como en cualquier otro tipo de ratio no existe un valor 6ptimo, pero se reconoce como
una buena rentabilidad un ROA superior al 1%. Por consiguiente en los dltimos afios, la
rentabilidad de nuestras entidades de deposito se ha alejado de los valores que serian de
esperar.

La Figura 10.9 presenta la evolucion del ROE, que es mas favorable para las cajas
que para la banca. Este comportamiento no debe sorprendernos porque es coherente con
lo evidenciado por el ROA. También en este caso hay un antes y un después de 1999. En
una primera etapa (1993-1999), las cajas logran estar distantes de los bancos, pero no
consiguen sostener dicha ventaja. Posteriormente, su rentabilidad se mantiene por encima
de la de los bancos pero la diferencia se reduce.

Utilizando la formula de Dupont podemos descomponer dicho ratio en sus dos fac-
tores basicos — ¢l ROA y el ratio de endeudamiento ATM/RP (activos totales medios/
recursos propios):

ROE = ROA x ATM/RP

De acuerdo con este tipo de andlisis, el ROE es tanto mayor cuanto mayor es el ROA
y/o menos capitalizada esté la entidad. Los datos de las Tablas 10.7 y 10.8 pueden ayu-
darnos a comprender la estrategia de nuestras entidades para actuar sobre la rentabilidad
entre 1993 y 2004.
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Figura 10.9.  Comportamiento de la rentabilidad sobre recursos propios [ROE)
de la banca y de las cajas de ahorros (1993-2004).
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espaia.

En el caso de la banca, el comportamiento del ROE es similar al del ROA: crecimiento
hasta 1999 y desaceleracion posterior. A lo largo del periodo, el grado de endeudamien-
to aumento entre 1993-1999 para compensar el deterioro del ROA, pero una vez recupe-
rados los niveles de rentabilidad ha vuelto a bajar hasta los niveles alcanzados en 1993
(véase la Tabla 10.6).

Los datos evidencian el impacto de la rentabilidad en la politica de financiacién. Asi,
en los periodos menos rentables, la solvencia de la banca medida por el ratio RP/ATM
baja del 6,9% al 4,6% para volver a subir cuando el ROA se recupera.

En las cajas la situacion ha sido distinta porque ambos indicadores de rentabilidad
han evolucionado a la baja (véase la Tabla 10.7). Mientras el ROA bajo un 5,5%, el ROE
disminuy6 un 12,4% (desde el 13,94% al 12,2%). La explicacion la encontramos en el
comportamiento del ratio de endeudamiento que entre 1993 y 1999 disminuy6 reflejando
una preferencia de este tipo de entidades por reforzar su solvencia.

Es de resaltar que en los Gltimos afios, ninguna de las entidades ha utilizado el endeu-
damiento como medio para aumentar la rentabilidad, lo que refleja un cambio de actitud
en relacion a otros periodos en que sacrificaron el grado de capitalizacion en beneficio
de una mayor rentabilidad sobre recursos propios.

Ratios de la Banca 1993 1994 | 1895 | 1896 [ 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 2002 2004
HOE 1031%| BB1% | 8.71% | 11.33%| 12.05%| 12,800 18,38% | 1268%| 11.22%| 1097% 6| 12,100
ROA 063% | 0.48% | 054% | 057% | 060% | 060% | DB2% | 072% | 0.70% | DBE% 0.70%
ATM/RP 1637 | 1784 | 1798 | 1988 | 2042 | 21,33 | 2158 | 1761 | 1803 16,13 17.289
Tabla 10.6. Anélisis de Dupony aplicado a la banca.

Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espana
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2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

1997 | 1998 | 1999
5| 15.89%| 15779 15.66%)| 13.98%| 13.39%| 12.96%| 12.10%| 12.20%

092% | 090% | 087% | 081% | 0.76% | 0.70% | 0B |
17.05 | 1729 | 1768 |

088% | 0
17.4a | 1714 | 17.40 | 1607 | 1653

Hatios de las Cajas de Ahorros | 1993 | 1584
ROE | 1382%(1 365%:!
ROA —

ATM/RP

073% | 071%
1907 | 1923

Tabla 10.7. Analisis de «Duponty aplicado a las cajas de ahorros
Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espana
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Larentabilidad, del ROA al ROE
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entidad se puede medir de
varias formas, Una es el
ROA, o rentabilidad sobre
Activos Totales Medios
(ATM), que define ¢f ren-
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cntre fos recursos pro-
pios medios de cada ban-
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Noticia de prensa 10.3. «La rentabilidad, del ROA al ROE», Expansidn, 2 de abril de 1997.
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