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RESUMEN. -En momentos como los actuales, cuando han de afrontar relevantes decisiones cara
al futuro, parece de interés examinar las principales caracteristicas estructurales, econémicas y finan-
cieras que distinguen a las cajas de ahorro castellano-leonesas en relacién con las dem4s cajas de aho-
rro confederadas espafolas. El presente articulo informa de una investigacién llevada a cabo con tal
propésito y basada en la aplicacién del andlisis discriminante miitiple. A juzgar por los resultados em-
piricos alcanzados, las entidades de ahorro de Castilla y Le6n se caracterizan, fundamentalmente, por:
la menor importancia relativa de sus inversiones crediticias dentro del total de la inversién financiera;
la inferior rentabilidad media de tal inversién crediticia; un nivel superior de depdsitos a plazo del sec-
tor privado con relacién al total de acreedores; un volumen m4s importante de inmovilizado respecto
al activo total; un mayor remanente de la Obra Benéfico-Social en porcentaje del conjunto de su pasi-
vo; un inferior peso especifico del crédito con garantia real al sector privado dentro del total de las in-
versiones crediticias y un mds reducido ratio de gastos de personal sobre la cifra global de gastos de
explotacién. .

*Una investigacién preliminar al respecto, presentada con el titulo Las cajas de ahorro de Castilla
y Leon: sus caracteristicas economicas y financieras desde una perspectiva nacional, recibié en noviem-
bre de 1987 el primer premio del Concurso Planas Utrilla, patrocinado por la Caja de Ahorros Popular
de Valladolid, en la modalidad para universitarios.
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Se dice a menudo que los
niimeros rigen el mundo, pe-
ro la verdad es que muestran
cémo el mundo es regido.

GOETHE

1. Introduccion

Desde la década de los afios setenta, el sistema financiero espaiol ha conoci-
do una importante transformacién al hilo de los nuevos enfoques liberalizadores y
estrategias de accion que han ido derivandose del empeifio por fomentar la eficacia
global en la asignaci6n de fondos y de las rapidas innovaciones tecnolégicas apare-
cidas en el entorno. Un sistema financiero cada vez en mayor interrelaciéon con los
mercados internacionales de fondos ha debido adaptarse a un medio ambiente
donde el grado de competencia se ha elevado sustancialmente, el marketing y los
productos financieros experimentan una marcada evolucién, los niveles de los dife-
rentes riesgos asociados con la actividad crediticia se han multiplicado y es necesa-
rio abordar con una nueva mentalidad directiva la conducci6én de unas entidades
de depé6sito que hasta hace pocos afios navegaban por aguas en relativa calma.

De ahi que parezca de interés intentar apreciar las principales caracteristicas
estructurales, econ6micas y financieras que distinguen a las cajas de ahorro de
Castilla-Le6n en relacién con las demés cajas de ahorro confederadas espaiiolas.
En momentos como los actuales, cuando han de afrontar relevantes decisiones ca-
ra al futuro, tal tipo de anélisis puede que proporcione algunos elementos de refe-
rencia a los responsables de las instituciones de ahorro de nuestra regién.
Enfrentadas a una mayor liberalizacién y desregulacién de sus actividades y a mo-
dificaciones en las normas sobre expansion geogréfica, y ante la perspectiva de un
reforzamiento de la competencia, las cajas de ahorro castellano-leonesas han de
buscar respuesta a algunas preguntas clave, referidas a la diversificacién de su ne-
gocio, eficiencia en la gestién de su cartera, apertura de oficinas e inversiones de
modernizaci6n, dotacién de fondos propios para sostener el crecimiento, manteni-
miento de un adecuado nivel de solvencia, concertacién de estrategias o fusién de
entidades, etc. '

Con este propoésito, en las paginas que siguen se presenta una investigacién
orientada a identificar los indices estructurales y ratios econ6émico-financieros que
mejor contribuyen a.caracterizar las cajas de ahorro confederadas de Castilla y
Le6n dentro del contexto nacional. El niicleo del estudio es la estimacién de un
modelo empirico mediante una técnica estadistica especialmente adecuada a nues-
tros fines: el an4lisis discriminante maltiple. Se utilizan informaciones referidas a
1986 —las Gltimas disponibles en el momento de realizacién del estudio—, y, des-
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de luego, solo pretendemos una primera aproximacién a la cuestién, susceptible,
pues, de ulteriores profundizaciones a medida que se vaya contando con una méis
extensa base de datos de la ya de por si amplia aqui utilizada.

"El trabajo comienza con un breve perfil del peso especifico de las cajas de
ahorro confederadas en el contexto de nuestro sistema crediticio regional, durante
los afios 1985-86. A continuaci6n, y sobre este marco de referencia, se procede a
presentar la investigacién empirica llevada a cabo. De entrada, describimos el mo-
delo y 1a metodologia utilizados. M4s adelante, se enumeran las variables conside-
radas potencialmente explicativas a efectos del anélisis, al mismo tiempo que se
informa de las fuentes manejadas. El sexto epigrafe contiene los resultados obteni-
dos, evaluados tanto desde el punto de vista de su significaci6n estadistica como en
términos de sus implicaciones econémico-financieras. Por Gltimo, se apuntan algu-
nas conclusiones. ' '

2. Las cajas de ahorro de Castilla y Leon: principales rasgos
de conjunto

Act@ian en nuestra comunidad auténoma diferentes entidades crediticias, per-
tenecientes a la banca privada, banca oficial, cajas de ahorro confederadas, cajas
rurales y otras cooperativas de crédito y Caja Postal. Entre las cajas de ahorro con-
federadas, existen en la actualidad once entidades con sede central en Castilla y
Le6n: ‘

— . Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Avila.

— Caja de Ahorros y Monte de Piedad del Circulo Catélico de Obreros de
Burgos. »

— Caja de Ahorros Municipal de Burgos.

— Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Le6n.

— Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Palencia.

— Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Salamanca.

— Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Segowvia.

— Caja General de Ahorros y Préstamos de la Provincia de Soria.

— Caja de Abhorros Popular de Valladolid. :

— Caja de Ahorros Provincial de Valladolid.

— Caja de Ahorros Provincial de Zamora.

Todas son de 4mbito provincial, excepto la Caja de Ahorros y Monte de Pie-
dad de Salamanca.

Dentro del conjunto nacional, y en términos de oficinas, una caracteristica im-
portante del sistema bancario en Castilla y Le6n es la menor penetracién de la
banca privada, junto a una mayor implantaci6n de las instituciones de crédito coo-
perativo y una similar presencia de las cajas de ahorro confederadas (v. cuadro 1).



CUADRO 1

Oficinas operativas de entidades crediticias en Castilla'y Leén (1985 Y 1986)*

Banca privaﬂa Banca oficial Cajas de ahorro Cooperativas de crédito Caja Postal
Provincias A (Cajas rurales)

1985 1986 1985 1986 1985 1986 1985 1986 1985 1986
Avila 75 73 - - 73 ! 28 29 10 10
Burgos 155 145 - - 227 234 45 49 21 21
Leén 290 279 - - 88 89 43 43 21 22
Palencia 114 112 - - 81 90 3 34 21 21
Salamanca 181 175 - - 87 101 69 69 19 20
Segovia 91 88 - - 56 58 18 18 12 12
Soria 66 66 - - 60 58 37 37 12 12
Valladolid 234 229 3 3 178 180 A 73 74 20 22
Zamora 100 9% - - n i 55 55 12 12
Total
Cast.-Leén 1.306 1.263 3 3 937 958 402 408 148 152
% sftotal en
Cast.-Le6n 46,71 4537 G,1 0,1 33,51 34,41 14,38 14,66 529 5,46
% medio
en Espana 50,92 50,30 0,17 0,17 33,11 33,68 - 10,27 10,30 5,37 5,39

* Al 31 de diciembre de 1986.

Fuente: Banco de Espafa, Boletin Estadistico, abril 1986 (pags. 84-85) y marzo 1987 (pdgs. 94-95). .
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Esta menor penetracion relativa de la banca privada en nuestra comunidad aut6-
noma se da de forma mas acusada en las provincias de Burgos y Soria, en las que,
por el contrario, es mucho mayor la implantaci6n de las cajas de ahorro confedera-
das —Burgos— o de las cooperativas de crédito —Soria—. Solamente Le6n supo-
ne una runtura de la pauta regional, con porcentajes de penetracioén para bancos
por encima incluso de los niveles medios en el total del sistema crediticio espaiol,
mientras la implantacién relativa de las cooperativas de crédito se sittia en un pla-
no inferior.

Es interesante sefalar la mayor-presencia de las oficinas de bancos privados
en los municipios de provincia que en las propias capitales (v. Azofra Palenzuela,
1987, pp. 497-500).

En valores absolutos, en tres de las nueve provincias de la comunidad — Avi-
la, Burgos y Segovia— los mayores volimenes de depésitos corresponden a las ca-
jas de ahorro (v. cuadro 2). En porcentajes globales sobre el total nacional, es
claro el mayor peso especifico de las cajas de ahorro confederadas en nuestra re-
gion. Sin embargo, mientras los dep6sitos captados por la banca privada en Casti-
lla y Le6n representan —tanto en 1985 como en 1986— el 6,78% del total
nacional, la participaci6n relativa de las cajas de ahorro dlsmmuye suavemente de
un aio al otro, pasando del 8,03 al 7,90%.

Si junto al nicleo fundamental del sistema bancario — cajas de ahorros y ban-
cos— se tiene presente la red de oficinas de las cajas rurales, se observa que la
cuota de mercado de éstas en la regi6én es susperior a la media nacional: en con-
creto, el 3,87% del conjunto de los depésitos del sistema bancario de Castilla y
Le6n, frente a un 2,73% en el total espaiiol (v. Banco de Espaiia, Boletin Estadisti-
co, marzo 1987, pp. 70-71, y Anuario El Pais 1987, p. 424)

El porcentaje sobre el total nacional de los depdsitos captados por bancos y
cajas de ahorro de Castilla y Le6n mantiene un ritmo de crecimiento constante
desde 1975 (v. Banco de Espaiia, Boletin Estadistico, marzo 1987, p. 71). Las cajas
de ahorro ganan continuamente cuota de mercado con respecto a la banca priva-
da, tendencia registrada en todo el territorio nacional y que en nuestra comunidad
aut6noma se refleja con mucha mayor intensidad. En lo referente a las demés enti-
dades de depésito, se puede destacar la relativa estabilidad durante los Gltimos
afos de la cuota de mercado de las cajas rurales, aunque con diversas oscilaciones
provinciales.

Tras la precedente visién de conjunto sobre la implantacién y actividad de las
cajas de ahorro en Castilla y Le6n, disponemos ya de una referencia general en la
que encuadrar nuestra investigacién empirica.

3. Modelo y metodologia

El proposito fundamental del estudio que sigue es identificar los principales
rasgos tipicos que caracterizan a las cajas de ahorro confederadas castellano-leo-



CUADRO 2

Distribucion provincial de los depositos de la banca privada y de las cajas de ahorro

Banca privada

Cajas de ahorro

Provincias Ao 1985 Aifio 1986 Aiio 1985 Ao 1986
Total* % sftotal Total* % s/total Total* % s/total Total* % s/total
nacional nacional nacional nacional
Avila 36,1 0,32 42,6 0,33 583 0,74 61,4 0,68
Burgos 105,2 0,92 1144 0,88 152,9 1,93 ' 1713 1,89
Leén 162,3 1,42 1824 141 112,9 1,43 123,7 1,36
Palencia 70,7 ' 0,62 76,7 0,59 331 0,42 41,5 0,46
Salamanca 115,7 1,01 1316 1,02 63,7 0,81 773 0,85
Segovia 38,6 0,34 46,0 0,36 522 0,66 58,6 0,65
Soria 375 0,33 49,0 0,38 321 0,41 36,7 0,40
Valladolid 149,2 1,31 164,8 1,27 85,9 1,09 96,9 1,07
Zamora 58,7 0,51 704 0,54 426 0,54 49,1 0,54
Total « 774,0 6,78 877,90 6,78 633,7 . 8,03 716,50 7,90

* En miles de millones de pesetas, a 31 de diciembre.
Fuente: Banco d¢ Espaiia, Boletin Estadistico, abril 1986 (p4g. 62) y marzo 1987 (pég. 69).
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nesas en relacién con las del resto de Espana. Para ello se recurre a la aplicacién
de la técnica estadistica conocida como anélisis discriminante maltiple. Por tanto,
conviene que — ante todo y siquiera sea en breves lineas — hagamos una referencia
al alcance y contenido del anélisis discriminante por v., ejemplo, Johnson y Wi-
chern, 1982, cap. 10). .

El anilisis discriminante se utiliza para separar distintos conjuntos de indivi-
duos u objetos y asignar nuevos individuos u objetos a grupos previamente defini-
dos. En cuanto procedimiento de separaci6n, tiene una naturaleza descriptiva y
sirve para detectar las diferencias bésicas existentes. Como método de clasifica-
cién, tiene un caricter predictivo, poniendo el énfasis en derivar una regla que re-
sulte 6ptima para decidir la inclusién de un nuevo individuo u objeto en una u otra
de las categorias preestablecidas. Desde luego, a veces la funcién matemética que
mejor cumple el objetivo citado en primer término —separar— también resulta
util a efectos del segundo — clasificar —, y viceversa. De ahi que, en la prictica, la
distincién entre, de una parte, discriminacién propiamente dicha o separacién y,
de otra, clasificacién o asignacién puede quedar desdibujada. Con todo, resulta
obligado aclarar desde ahora que nuestra finalidad es primordialmente descriptiva
y exploratoria, en linea con la primera vertiente del an4lisis discriminante.

Para resumir la forma de proceder de tal anélisis, supongamos que, de acuer-
do con algiin criterio cualitativo fijado de antemano o como consecuencia de apli-
car una técnica estadistica de segmentaci6n, un determinado colectivo es objeto de
una particion en grupos. Justamente, el an4lisis discriminante nos lleva a profundi-
zar en el conocimiento de la composicién de dicho colectivo y a apreciar si existen
diferencias significativas entre los respectivos grupos en términos de determinadas
caracteristicas (’variable discriminantes’), lo que es tanto como decir que nos
apunta los factores bésicos que ponen en evidencia la heterogeneidad planteada
como hipdtesis inicial y dan pie para justificar la distincién o particién realizada.
Ademas, y como deciamos en el parrafo precedente, en su caso el analisis discrimi-
nante puede permitir clasificar cualquier nuevo componente del colectivo en aquel
grupo con el que guarde mayores similitudes.

Cuando, cara al estudio, se toman en consideraci6n al mismo tiempo varias
variables discriminantes, hablamos de anélisis maltiple; en caso contrario, de anili-
sis univariante. Es claro que el anélisis discriminante miltiple tiene la ventaja de
evaluar simulténeamente un conjunto completo de caracteristicas y la relaci6n exis-
tente entre ellas’.

El método de separaci6n utilizado por dicho anélisis miltiple se fundamenta
en el cilculo de las denominadas funciones discriminantes, que —en el caso més
sencillo— son combinaciones lineales de las diferentes variables caracteristicas se-

1. No faltan autores que califican de miltiple e} an4lisis discriminante cuando el nimero de gru-
pos es tres 0 mds. Nosostros, como Altman (1983, p. 102) y Lev (1978, p. 177), preferimos utilizar tal
término para referimos a la naturaleza multivariante del estudio.
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leccionadas?. Asi, suponiendo —para mayor simplicidad y como seré en nuestro
caso— que existen dos grupos en la particién, el anélisis proporcionaré una fun-
ci6n discriminante tal como:.

Z=b1 X1+ b2X2 +... + by Xn,

donde el vector B = (by, ba,...,bn) representa el conjunto de coeficientes o pondera-
ciones de las variables discrimantes o independientes X; (i=1,2,...,n). De este mo-
do, se transforma un conjunto de valores referentes a diversas variables en un valor
de sintesis Z, llamado puntuaci6n discriminante, ttil para las clasificaciones. A un
determinado miembro j del colectivo le correspondera una cierta puntuacién enla
funcién discriminante, y se intentar4 elegir un punto critico o punto de corte Z de
suerte que sean minimos los errores al efectuar las asignaciones a cada grupo.

El célculo de los coeficientes o ponderaciones en la mencionada funcién se
-realiza de manera que sea lo mayor posible la distancia entre las medias de la com-
binaci6n lineal Z en los dos grupos y pequeiia la variacién dentro de los mismos, es
decir, que se concentren los respectivos datos alrededor de su promedio. Técnica-
mente se suele decir que el vector B es estimado de forma que se maximice la pro-
porci6n ’varianza entre los grupos/varianza dentro de los grupos’, lo que es tanto
como afirmar que se pretende que los grupos estén muy alejados unos de otros

—varianza intergrupos elevada— y que los componentes de un grupo se encuen-
tren muy préximos — varianza intragrupos baja—

Por lo que a nuestro estudio se refiere, hemos aplicado la técnica del andlisis
discriminante mltiple sobre un colectivo de 77 cajas de ahorro confederadas.
Dentro del mismo, ¢l anilisis intenta identificar las principales caracteristicas que
distinguen al grupo constituido por las 11 instituciones de ahorro de nuestra regi6n
frente al grupo integrado por las demés entidades del colectivo, esto es, las 66 ca-
jas de ahorro confederadas con sede central en otras comunidades auténomas, ex-
cluida la Confederaci6én Espafiola de Cajas de Ahorros en cuanto entidad
financiera.

Un problema clave que se plantea en este tipo de an4lisis es establecer cuiles
son las variables, de entre las en principio consideradas potencialmente explicati-
vas, que han de entrar a formar parte de la funcién por tener una capacidad discri-
minate significativa. Esto es de especial relevancia para el proceso de separacién
entre grupos, y tiene la ventaja de llegar a un modelo que comprende un nimero
relativamente reducido de variables a la vez que integra una gran cantidad de in-
formacién. Desde luego, al respecto es muy popular el empleo de un método de
seleccion ’paso a paso’, o escalonado, el cual comienza eligiendo la variable que
aporta la mayor discriminaci6n univariante y después, de manera secuencial, intro-
duce aquélla para la cual sea mayor el valor del estadistico ‘F para entrar’, o retira
la de menor 'F para salir’, siempre que ademas — segfin se trate respectivamente

2. Ciertamente, también cabe la posibilidad de estimar funciones cuadriticas.
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mente de uno u otro de esos dos casos— tal valor supere o no alcance un nivel cri-
tico prefijado. Dichos estadisticos parciales multivariantes, referidos a la distribu-
cion F de Fisher-Snedecor, permiten contrastar el impacto sobre la discriminacién
entre los grupos derivado de la entrada o salida de cada variable. Cierto, y bien sa-
bidc es, que los procedimientos ’paso a paso’ no garantizan la seleccién 6ptima de
éstas; al fin y al cabo, se basan en contrastes condicionados. No obstante, constitu-
yen una forma eficiente y l6gica para buscar una buena combinacién de variables
explicativas entre otras muchas.

Para realizar el presente trabajo, en un primer momento hemos aplicado un
procedimiento ’paso a paso’ con introduccién progresiva y revisada de variables.
Sin embargo, en un deseo de cerciorarnos en cierta medida de que la seleccién era
lo bastante adecuada, el mencionado proceso se repitié con algunos diferentes va-
lores criticos de los estadisticos °F para entrar’ y °F para salir’, de suerte que qued6
perfilada una reducida serie de variables explicativas, la cual —en una segunda fa-
se— fue objeto de diversos ensayos hasta llegar al conjunto de las finalmente in-
cluidas en el modelo empirico que més adelante presentamos.

En cuanto se rcliere a la medida global de discriminaci6n aqui utilizada, entre
las varias existentes hemos optado por la Lambda de Wilks —también denominada
estadisticé U —, que tiene en cuenta tanto las diferencias entre grupos como la co-
hesi6én u homogeneidad dentro de cada uno. Puesto que la mencionada Lambda es
un estadistico inverso, la disminuci6én de su valor indica un incremento de la capa-
cidad discriminante o separadora del conjunto-de variables explicativas que pasan
a formar parte del modelo a medida que se desarrollan las sucesivas fases del an4-
lisis. Podemos contrastar la significaci6n de Lambda transforméndola en un esta-
distico F aproximado. Este Gltimo es un estadistico multivariante y global
empleado en el test de igualdad de medias de los grupos para la serie de variables
seleccionadas, siendo mayores las diferencias entre ellos cuanto més elevado sea.

Descritos el modelo y la metodologia utilizados, procede presentar el conjun-
to de variable sometidas al an4lisis.

4. Las variables del analisis

El apéndice recoge, junto con las definiciones de algunos conceptos bésicos,
el abanico de los 109 indices estructurales y ratios econémico-financieros conside-
rados aqui como variables explicativas potencialmente relevantes para el prop6sito
perseguido. Se presentan en nueve grandes bloques:

— Ratios de cuota de mercado ¢ indices de crecimiento.

— Ratios de estructura y calidad de las inversiones.

Ratios de financiaci6n y endeudamiento.
— Ratios de trasformacién o equilibrio de inversiones y recursos.
Ratios de liquidez.
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— Ratios de solvencia y adecuacion de los fondos propios.

— Ratios de tecnologia y productividad.

~ Ratios de explotacion y eficiencia.

— Ratios de mérgenes, rentabilidad y asignacién del resultado.

Declara al modelo empirico finalmente estimado, la seleccién entre las ante-
riores variables explicativas o independientes fue realizada de acuerdo con la me-
todologia expuesta en el epigrafe precedente.

5. Fuentes estadisticas

La base de datos utilizada en la investigaci6n est4 formada por 12.166 magni-
tudes tomadas —a 31 de diciembre de 1985 y 1986, después de la aplicaci6n del ex-
cedente neto— de los balances, cuentas de resultados y otras informaciones de
gestién que figuran en las publicaciones de titulo Balances de las Cajas de Ahorro 'y
Anuario Estadistico de las Cajas de Ahorro Confederadas, editadas por la Confede-
racién Espaiiola de Cajas de Ahorros.

Sobre esta base de datos, se calcularon para cada una de las 77 cajas de aho-
rro de la muestra los vaiores correspondientes a 1986 de la serie de 109 indices o
ratios enumerados en el apéndice, los cuales constituyen los elementos de partida
para el desarrollo del estudio y estimacion del modelo.

6. Resultados empiricos

La funci6n discriminante Z proporcionada por el anjlisis realizado es la si-
guiente:

Z = 41,419R15 + 14,304R18 — 295,180R29 — 821,295R37
— 22,266R44 + 208,164Rsgo + 18,800Rg9.

El correspondiente valor de la Lambda de Wilks resulta ser 0,434 —con 7,1y
75 grados de libertad — y 12,874 el del estadistico F aproximado —con 7 y 69 gra-
dos de libertad —. Un contraste de este dltimo permite afirmar que las diferencias
entre grupos son significativas para cualquiera de los niveles de confianza habitual-
mente exigidos.

El coeficiente de correlacién (canénica) alcanza un 0 753. El cuadrado de es-
te coeficiente, es decir, 0,567, admite una facil e intuitiva interpretacién: es la pro-
porci6én de la varianza de la funci6n discriminante explicada por los grupos, de
manera que, de no ser éstos bastante diferentes para los indices o ratios consxdera-
dos en el modelo final, la correlacién habria alcanzado valores bajos.

Concluido el proceso de seleccion de variables y estimaci6én de las correspon-
dientes ponderaciones en la funcién discriminante, suele utilizarse esta Gltima para
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clasificar en uno u otro grupo cada uno de los componentes del COIl_]lllltO de la
muestra, en funcién de un determinado punto critico o punto de corte Z’. A conti-
nuacién, y por comparacién con el grupo al que verdaderamente pertenecen, se
puede calcular el porcentaje de clasificaciones incorrectas a que conduce el mode-
lo, lo cual es interesante para apreciar la calidad y precisién del anlisis realizado.
El cuadro 3 recoge los resultado derivados de tal proceder, sirviéndonos de un z

= 43,372. Si la puntuacién discriminante correspondiente a una cierta institucién
de ahorro es inferior a tal punto critico, la misma es considerada como castellano-
leonesa; en el supuesto contrario, se asigna al grupo del resto de Espaiia. Se obser-
va que esto conduce a que una de las cajas de ahorro de Castilla y Leén sea
erréneamente clasificada; y lo mismo ocurre en el caso de dos cajas de ahorro per-
tenecientes a otras comunidades auténomas. De manera que, en este procedimien-
to de clasificacién simple, el porcentaje global de asignaciones correctas es 96,1 y
3,9 el de incorrectas.

Claro est4, es posible que el porcentaje de error sea bajo por el mero hecho
de estar aplicando la funci6n discriminante en orden a clasificar los mismos indivi-
duos que sirvieron para estimarla. Una via para eliminar ese sesgo es el denomina-
do procedimiento de clasificacion de Lachenbruch o método jackknife (v.
Tabachnick y Fidell, 1983, p. 328): se deja aparte un determinado individuo, se
reestima la funcién discriminante a partir del resto de las observaciones y tal fun-
ci6n es empleada para clasificar el individuo excluido. El proceso se repite hasta
que todas las  observaciones son clasificadas de esa manera. En nuestro caso, el
cuadro 4 recoge los resultados alcanzados empleando dicho método con regla de
asignacion lineal y de suerte que el nivel total de error sea lo més bajo posible.

CUADRO 3
Matniz de clasificacion simple
' ] Grupo predicho
Gruporeal %correcto  Castilla-Le6n  Resto de Espana
Cast.-Ledn 90,9 . 10 1
Resto Espaiia 97,0 2 64
Total 96,1 12 65
CUADRO 4
Matriz de clasificacion jackknife
Grupo predicho
Gruporeal % correcto  Castilla-Le6n Resto de Espaiia
Cast.-Le6n 90,9 10 1
Resto Espana 924 5 61
Total 922 15 62
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Como se observa, en la matriz jackknife el porcentaje de clasificaciones co-
rrectas alcanzado en el grupo de cajas de ahorro confederadas de Castilla y Leon
es de 90,9, mientras llega a 92,4 en el de instituciones del resto de Espafia. En con-
junto, el modelo estimado asigna correctamente el 92,2% de las entidades. Una
instituci6n castellano-leonesa, en concreto la Caja de Ahorros y Monte de Piedad
de Salamanca, no tiene unas caracteristicas sensiblemente diferentes de las que
presentan las entidades de otras comunidades aut6nomas. Y son cinco las institu-
ciones que, con sede central fuera de Castilla y Leén, ofrecen —sin émbargo —
rasgos tipicos de las entidades de nuestra region: se trata de la Caja de Ahorros y
‘Monte de Piedad de Céceres, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Ceuta, Caja
de Ahorros Provincial de Gerona, Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Segorbe
y Caja de Ahorros Provincial de Valencia. Encontramos, pues, en términos globa-
les, seis instituciones mal clasificadas sobre las 77 de la muestra, o sea, un porcen-
taje total de error de 7,8. El estadistico tau, que proporciona una medida
estandarizada del grado en el cual las clasificaciones obtenidas con la funcién dis-
criminante son mejores de las que se lograrian con la pura asignacién aleatoria (v.
Klecka, 1980, p. 51), alcanza aqui un valor de 0,81. Esto significa que la clasifica-
ci6n basada en las variables discriminantes antes apuntadas incurre en un 81% me-
nos de errores de los que cabria esperar con la.asignacién aleatoria. Todo esto
sugiere que la funci6én discriminante estimada resulta ser bastante satisfactoria,
poniendo de manifiesto claras diferencias entre las entidades de uno y otro grupo,
con las excepciones ya senaladas’.

Una de las primeras preguntas que se suele plantear al llevar a cabo este tipo
de investigaciones se refiere al grado de capacidad explicativa o poder discrimi-
nante de cada uno de los ratios incluidos en el modelo final estimado. Existen va-
rios criterios para determinar la contribucién o importancia relativa de las varia-
bles incluidas en el anilisis, sin que hasta el momento la literatura especializada se
. haya decantado unanimemente en favor de uno determinado (para un resumen de
algunos de ellos, v. Altman y otros, 1981; pp. 135-144). En el presente trabajo, op-
tamos por emplear el procedimiento de ‘eliminacién condicional’, el cual examina
la disminucién resultante en el estadistico global F aproximado cuando se retira

3. Alavista de la no muy brillante posicién que ocupan la mayorfa de las cajas de ahorro de Cas-
tilla y Ledn en la clasificacién nacional de dichas instituciones segiin sus recursos totales (v. Anuario
Estadistico de las Cajas de Ahorros Confederadas, aio 1986, pp. 426-427), puede sorprender que una
medida de la cuota de mercado —es decir, alguno de los indices R1, R2 o R3 que figuran en ¢l apéndi-
ce — no aparezca en la seleccién final de variables explicativas incluida en el modelo empirico estima-
do. Pero debe recordarse que el andlisis discriminante no sélo tiene en cuenta las diferencias entre
grupos, sino también la varianza dentro de los mismos. De hecho, en otra investigacién —llevada a ca-
bo comparando las 11 entidades de ahorro castellano-leonesas frente a s6lo las 38 cajas confederadas
con sede central en otras comunidades auténomas y un tamaio del activo total comprendido entre,
respectivamente, el menor y el mayor volumen de éste en las de Castilla y Le6n— hemos concluido
que las variables explicativas més relevantes coinciden con las siete aqui sefialadas.
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del modelo de manera sucesiva —y con reemplazamiento— cada una de las varia-
bles incluidas en el mismo (v. Klecka, 1980, pp. 57-58). Segiin tal criterio, €l ratio
Ris (inversiones crediticias netas/inversion financiera) parece ser el de mayor ca-
pacidad discriminante, seguido por el Rgo, productos de inversiones crediticas/in-
versiones crediticias netas medias. A continuacién se sitGa el indice R44, definido
como ‘depbsitos en cuentas a plazo de acreedores del sector privado/acreedores’, y
el R29 que representa la relacion entre el inmovilizado y el activo total. En quinta
posicién encontramos el ratio R37 (remanente de la Obra Benéfico-Social/pasivo
total); m4s adelante aparece el indice Ri1g, que indica la proporcidn entre el crédi-
to con garantia real al sector privado y las inversiones crediticias (brutas). El ratio
con menor capacidad explicativa es el Rgy, expresién de la incidencia de los gastos
de personal sobre los gastos de explotacion.

A la vista de esas siete variables y de los signos de sus coeficientes en la fun-
ci6n discriminante, los datos de 1986 analizados sugieren que —en comparacién
con el otro grupo de entidades considerado— las cajas de ahorro confederadas
castellano-leonesas se caracterizan principalmente, en general, por:

— Un menor peso especifico de sus inversiones crediticias (netas) dentro
del total de la inversion financiera realizada, entendiéndose por ésta la
suma de los epigrafes caja y Banco de Espaiia, activos monetarios, inter-
mediarios financieros (activo), inversiones crediticias (netas) y cartera de
valores.

— La inferior rentabilidad media de sus inversiones crediticias.

— El destacado papel de los depositos a plazo provenientes del sector pri-
vado. Con respecto al total de acreedores, constituyen una fuente de fon-
dos maés utilizada que en las cajas de ahorro del resto de Espaia.

— Un volumen m4s importante de inmovilizado con relaci6n al activo total.

— Un mayor remanente de la Obra Benéfico-Social, es decir, un mayor
Fondo no aplicado, con referencia al pasivo total.

— Una menor relevancia relativa del crédito con garantia real al sector pri-
vado sobre el conjunto de la inversion crediticia bruta.

— La incidencia de los gastos de personal en la cifra global de gastos de ex-
plotacio6n resulta ser inferior.

Dentro de la perspectiva de anélisis adoptada encontramos, pues, que nues-
tras instituciones de ahorro siguen unas pautas tradicionales en el plano de las in-
versiones. Los activos de tesoreria y la cartera de valores constituyen, considerados
en conjunto, la parte principal de su inversién financiera. Ciertamente, la politica
monetaria puesta en practica por el Banco de Espana y las necesidades de finan-
ciacién de las Administraciones piblicas durante los Gltimos tiempos han contri-
buido a ello. Sin embargo, al margen de situaciones coyunturales, es también
expresion de un comportamiento habitual durante muchos afios en las entidades
de ahorro espaifiolas, que las diferenciaba con bastante nitidez —y afin en cierta
medida lo sigue haciendo— de la estructura de inversiones usual en los bancos pri-
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vados (v. Banco de Espaiia, Boletin Econémico, abril 1987, p. 21). Como afirman
Lo6pez Roa y colaboradores (1981, p. 364), las cajas de ahorro han mantenido con-
tinuamente unos activos de tesorerfa por encima de los niveles necesarios o legal--
mente impuestos, debido a razones vocacionales y estructurales tales como: su
menor preocupacién por la optimizacién del beneficio y mayor atenci6n a la sol-
vencia y liquidez de la institucion; la materializaci6én a medio y largo plazo de la
mayor parte de sus inversiones, con lo cual es pequeiia la posibilidad de realiza-
ci6én de éstas ante unas necesidades urgentes de tesoreria; los importantes coefi-
cientes obligatorios de inversion, que llevan consigo la necesidad de disponer de
reservas de tesoreria para afrontar los desfases entre los momentos de captacion
de fondos y los meses en que se produce su aplicacién, etc. Asi, ha sido practica
usual el préstamo de los fondos excedentes a otras entidades financieras. Ademas,
su inversién en valores piblicos y privados de renta fija —derivada de regulaciones
legales — ha absorbido durante mucho tiempo una fraccién relevante de los recur-
sos recogidos (v. Trujillo del Valle y Cuervo-Arango, 1985, pp. 258-260).

El hecho de que hoy en dia las cajas de Castilla y Le6n se distingan de las de-
més precisamente por la menor importancia relativa de su inversién crediticia, pa-
rece ser indicativo de que las nuevas estrategias de actuaci6én que van
desarrollandose paulatinamente por otras instituciones de ahorro espafiolas —al
hilo de la progresiva liberalizacién de sus actividades— todavia no han incidido
' con fuerza en la direccién y gestién de las nuestras. Esta afirmacién queda refren-
dada si analizamos las diferencias existentes entre los valores medios de determi-
nados ratios en cada uno de los dos grandes grupos considerados; por ejemplo, -
examinando algunos indices adicionales no incluidos en la funcién discriminante
por no ser tan altamente significativos, pero relacionados con los que si lo estéan,
nos percatamos de que las medias de los ratios definidos como ‘activos de tesore-
ria/inversi6n financiera’ e ‘intermediarios financieros/activos de tesoreria’ resultan
ser sensiblemente superiores en las cajas de Castila y Le6n. Lo mismo se puede
afirmar del peso de la cartera de valores dentro del total de la inversi6n financiera,
destacando —en concreto— el nivel de los valores de renta fija emitidos por enti-
dades privadas. ¢Seré todo ello consecuencia de una inercia en el comportamiento
gerencial o simple efecto de un reducido mercado potencial para las inversiones
crediticias en Castilla-Le6n? La pregunta queda en el aire.

Llama la atencién que las instituciones de ahorro castellano-leonesas no al-
cancen valores similares a las del grupo del resto de Espaiia en lo que respecta al
nivel relativo de crédito con garantia real al sector privado. Se trata de una opera-
ci6én de préstamo — por lo comiin, de carécter hipotecario para financiacién de vi-
viendas— que ha venido siendo una tipica inversion de las cajas de ahorro y eje
clave de sus productos financieros para economias domésticas y empresarios del
sector de la construccién. En el caso de nuestra regi6n, dadas sus caracteristicas
socioecon6émicas y demogrificas, ese fenémeno tal vez sea la consecuencia de una
limitada demanda de crédito hipotecario; pero también pudiera ser el efecto de un
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insuficiente esfuerzo por parte de las entidades para potenciar la peticién de dicho
tipo de préstamo. .

Se constata la inferior rentabilidad media de las inversiones crediticias de las
instituciones de ahorro castellano-leonesas. Sabido es que, en general, las cajas de
ahorro suelen lograr — comparadas con los bancos privados — un menor indice de
rentabilidad sobre su cartera de efectos, créditos y préstamos (v., por ejemplo,
Banco de Espana, Boletin Econémico, abril 1987, p. 22), lo que a decir de Pereira
(1981, pp. 272-274) se debe a la fijacién de tipos de interés inferiores para sus in-
versiones libres, la concesién de mayores plazos y la naturaleza misma de la cate-
goria de operaciones realizadas. Parece ser que dicha circunstancia afecta con
especial relieve a las entidades de nuestra region.

Junto a los rasgos que acabamos de apuntar, algunos de ellos tan tradiciona-
les, es patente que las cajas confederadas de Castilla y Le6n han sufrido — por el
contrario— una considerable evolucién en cuanto a la estructura de los dep6sitos
captados. Tal como ha venido siendo habitual, mientras los bancos privados sobre
todo recogen dep6sitos en cuenta corriente e imposiciones a plazo y emiten certifi-
cados de depésito o pagarés y efectos al descuento, las cajas de ahorro espaiiolas
mantienen la principal cuota de mercado en cuanto a depéstios de ahorro ordina-
rio. Bancos privados y cajas de ahorro han visto c6mo las preferencias del piblico
—cada vez con mayor educacién econémica— se han ido deslizando hacia los de-
positos a plazo, por no hacer mencién de los nuevos instrumentos de captacion de
fondos creados en paralelo con el proceso de liberalizacion del sistema financiero.
Sin embargo, dicha evolucién ha sido bastante més suave en las segundas, de suer-
te que sélo a partir de septiembre del afio 1984 las cuentas de ahorro dejan de ser
— por escaso margen— su principal partida de depé6sitos (v. Trujillo del Valle y
Cuervo-Arango, 1985, pp. 260-262; y Banco de Espaia, Boletin Estadistico, marzo
1987, p. 41). A juzgar por nuestros resultados, las instituciones de ahorro de Casti-
lla y Le6n se distinguen en estos momentos por un mayor volumen relativo de im-
posiciones a plazo en comparacion con las entidades del resto de Espaiia; equivale
a decir que el proceso de trasvase de fondos hacia modalidades de depésito més
rentables para los cliente, y — consiguientemente — de mayor coste para los inter-
mediarios financieros, ha tenido superior intensidad en nuestras cajas de ahorro.
Parece, pues, que las cajas de ahorro castellano-leonesas han debido asumir los
efectos negativos sobre la cuenta de resultados de la trayectoria de innovacién fi-
nanciera acaecida en Espaiia, proceso que seguramente habréa de verse reforzado
con la progresiva implantacién en tal 4mbito territorial de otras entidades cuya po-
litica de captacion de dep6sitos sea muy dindmica y competitiva; al tiempo, atin no
han conseguido reforzar suficientemente la rentabilidad media de sus inversiones
crediticias.

Sabido es que las cajas de ahorro espafolas presentan un ratio de recursos
ajenos por oficina inferior al de la banca privada —hablando en términos agrega-
dos —, lo cual lleva consigo que hayan de contar con un mayor volumen relativo de
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inmovilizado para sostener un determinado nivel de depésitos (v., Banco de Espa-
fia, Boletin Econémico, abril 1987, pp. 21 y 25). Esta circunstancia, que en términos
globales se va corrigiendo progresivamente, todavia lastra en mayor medida de lo
que seria deseable la gesti6n de las entidades de ahorro de nuestra regién, segin
se deduce de la presencia del ratio inmovilizado/activo total en la funcion discrimi-
nante. De hecho, no deja de ser destacable que otro indice, el de inmovilizado por
empleado, tenga un valor medio significativamente superior en las cajas de Casti-
lla-Le6n que en el grupo que sirve de comparacioén. En buen nimero de casos,
puede que durante los tltimos tiempos el fenoméno aqui descrito guarde estrecha
relacion con la edificacién de nuevas sedes centrales o la renovacion de diversas
agencias ubicadas en locales poco acordes con las pautas de actuacién comercial
impuestas por el moderno marketing financiero. Desde luego, se ha de lograr un
equilibrio entre la calidad de las instalaciones necesarias en la actualidad para
proporcionar los servicios que ¢l pblico demanda y la conveniencia — tan repeti-
da en cualquier manual de administracién bancaria— de liberar a la entidad de los
riesgos adicionales que lleva consigo un exceso de fondos inmovilizados en activos
cuya venta tal vez sea problemaética, bien por constituir la infraesturctura de la ac-
tividad o bien porque —atn siendo en principio enajenables— es dificil encontrar
rédpidamente un comprador dispuesto a pagar su *precio completo’.

Un punto fuerte presentan, sin embargo, nuestras instituciones de ahorro: su
bajo nivel relativo de gastos de personal dentro del conjunto de gastos de explota-
cién. De acuerdo con nuestra investigacién, no es tanto la consecuencia de dife-
rencias en la retribucién por empleado cuanto el efecto de un menor nimero total
de éstos con relacion a los recursos ajenos y de una inferior plantilla de personal
por oficina. Segin recogen Cuervo Garcia y otros (1987, p. 256), en general, el ni-
mero de empleados por oficina de las cajas de ahorro espaiiolas es equiparable al
de las danesas, siendo Ginicamente menor —dentro de las Comunidades Euro-
‘peas— en los casos de Bélgica, Francia y Holanda. Nos encontramos, por tanto,
con que las entidades castellano-leonesas disfrutan de una posicién privilegiada en
cuanto a la dimensi6én y coste de su plantilla, no sélo con referencia a las institucio-
nes de ahorro de las demés comunidades auténomas de Espaiia, sino también des-
de la 6ptica europea. Claro est4, desde otra vertiente, cabria plantearse si ello no
podria derivar en un inferior servicio al cliente.

Por iiltimo, se comprueba que las entidades de nuestra regién disponen de un
notable remanente de la Obra Benéfico-Social en relacion con el total de su pasi-
vo. Es tanto como decir que una parte sustancial del correspondiente Fondo no es-
td aplicada permanentemente a la mencionada Obra, de manera que resulta
susceptible de ser dedicada de continuo a inversiones libres. Desde la estricta 6pti-
ca del negocio — cuestion diversa seria desde la perspectiva social —, eso contribu-
ye a potenciar la eficiencia econémica de la gestion y es una no desdefable ventaja
competitiva en relacion con las demas cajas.
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7. Conclusiones

Desde finales de la década de los sesenta, cuando menos, los sistemas finan-
cieros de los principales paises desarrollados han ido evolucionando progresiva-
mente al hilo de las medidas liberalizadoras y desreguladoras adoptadas para
fomentar la eficiencia en la asignaci6n global de fondos y la competencia entre los
intermediarios. Con unos cuantos afios de desfase, es lo cierto que a partir de la
primera mitad de los setenta también Espafia ha visto c6mo se transformaban las
estructuras, estrategias, pautas de accién y comportamientos de los operadores fi-
nancieros, al tiempo que surgfan nuevas figuras de intermediacién. La incorpora-
cién de nuestro pais a las Comunidades Europeas significa un elemento clave
adicional para comprender la modernizacién en que se encuentra decididamente
inmerso el sistema financiero espaiiol. Parece claro que la resultante final habra de
ser —entre otras— una patente innovacion en las formas tradicionales de entender
y desarrollar la actividad de las entidades de depésito.

Dentro de un entorno necesariamente mis complejo e incierto, donde se mul-
tiplican las interrelaciones de Espaiia con los mercados internacionales de fondos,
los responsables de las instituciones financieras habran de resolver los retos deri-
vados de las rapidas innovaciones tecnologicas en el sector, un mayor nivel de
competencia, las demandas de un piblico cada vez con mejor educacién econdmi-
ca, la creacion de instrumentos financieros disefiados para satisfacer nuevas nece-
sidades, los riesgos asociados con la volatilidad de los tipos de interés, etc. Es
preciso, pues, detenerse a reflexionar sobre los puntos fuertes y débiles con que las
entidades deberan aprovechar las oportunidades de negocio detectadas o habran
de afrontar las amenazas que dimanen del ambiente.

Desde tal preocupacion, el presente trabajo ha intentado identificar los indi-
ces estructurales y ratios econémico-financieros que mejor contribuyen a caracte-
rizar las cajas de ahorro confederadas de Castila y Le6n dentro del contexto de las
instituciones de ahorro espafiolas. El propésito ha sido apreciar si de ello podria
derivarse alguna sugerencia cara a la direccién y gestién de las entidades de aho-
rro de nuestra regién.

A juzgar por un modelo empirico estimado para 1986 mediante la técnica es-
tadistica conocida como anilisis discriminante multiple, las cajas de ahorro confe-
deradas castellano-leonesas se distinguen, fundamentalmente, por: la menor
importancia relativa de sus inversiones crediticias dentro del total de la inversién
financiera, la inferior rentabilidad media de tal inversién crediticia; un nivel supe-
rior de depbsitos a plazo del sector privado con relacién al total de acreedores; un
volumen més importante de inmovilizado respecto al activo total; un mayor rema-
nente de la Obra Benéfico-Social en porcentaje del total de su pasivo; un inferior
peso especifico del crédito con garantia real al sector privado dentro del conjunto
de las inversiones crediticias y un més reducido ratio de gastos de personal sobre
la cifra global de gastos de explotacion.
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Desde luego, este estudio ha sido sélo una pequeiia aportaci6n al mejor cono-
cimiento de las cajas de ahorro que sirven a nuestro conciudadanos, y a la vez ex-
presion de las posibilidades de una determinada metodologia de investigacién.-
Segiin es de esperar, los procesos de fusion que parecen perfilarse habran de ter-
minar modificando sustancialmente los principales rasgos estructurales, econémi-
cos y financieros caracteristicos de las cajas de ahorro castellano-leonesas en estos
tltimos tiempos. Tal vez sea oportuno volver en el futuro sobre la cuestion, a fin de
seguir de cerca esa evolucién cuando la sucesiva acumulacién de informaciones
correspondientes a proximos ejercicios arroje nueva luz al respecto.
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Apéndice
RATIOS Y DEFINICIONES®
RATIOS CUOTA DE MERCADO Y CRECIMIENTO
R1 Acreedores/acreedores totales del colectivob
R2 Recursos de clientes/recursos de clientes totales del colectivob
R3 Inversiones crediticas (netas)/inversiones crediticias (netgs) totales del colectivob
R4 Incremento en el niimero de oficinas durante el ejercicio
Rs Incremento en el nimero de empleados durante el ejercicio®
R¢ Incremento en el activo total durante el ejercicio®
R7 Incremento en las inversiones crediticias (netas) durante el ejercicio®
RS Incremento en la cartera de valores durante el ejercicio
R9 Incremento en ¢l inmovilizado durante el ejcrcicioc
R10 Incremento en los recursos de clientes durante el ejercicioc
RATIOS ESTRUCTURA Y CALIDAD DE LAS INVERSIONES
R11 Activos de tesoreria/inversion financiera
Ri12 Caja y Banco de Espaiia/activos de tesoreria
R13 Activos monetarios/activos de tesoreria
R14 Intermediarios financieros (activo)/activos de tesoreria
R1s Inversiones crediticias (netas)/inversion financiera
R16 Crédito al sector publico (bruto)/inversiones crediticias (brutas)
R17 Crédito comercial al sector privado/inversiones crediticas (brutas)
Ri18 Crédito con garantia real al sector privado/inversiones crediticias (brutas)
R19 Otros créditos al sector privado/inversiones crediticias (brutas)
R20 Crédito al sector no residente/inversiones crediticias (brutas)
R21 Crédito en pesetas (bruto)/inversiones crediticas (brutas)
R22 Crédito en moneda extranjera (bruto)/inversiones crediticias (brutas)
R23 Crédito de mediacién (bruto)/crédito en pesetas (bruto)
R4 Cartera de valores/inversion financiera
R25 Fondos publicos/cartera de valores
R26 Otros valores de renta fija/cartera de valores
R27 Acciones o participaciones/cartera de valores
R28 Inversiones crediticias (netas) + cartera de valores/inversién financiera
R29 Inmovilizado/activo total
R30 Movbiliario e instalaciones/inmovilizado
R31 Inmuebles/inmovilizado
R32 Fondos de provisi6n de insolvencias/inversiones crediticias (brutas)
R33 Saneamiento de créditos/inversiones crediticias brutas medias
R34 Saneamiento de valores/cartera de valores (media)
RATIOS FINANCIACION Y ENDEUDAMIENTO
R35 Fondos propios/recursos ordinarios
R36 Fondos propios/recursos de clientes
R37 Remanente de la Obra Benéfico-Social/pasivo total
R38 Financiaciones subordinadas/pasivo total
R39 Pasivos de tesoreria/pasivo total
R40 Recursos de clientes/pasivo total
R41 Acreedores del sector publico/acreedores
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R42 Depésitos en cuentas corrientes de acreedores del sector privado/acreedores

R43 Dep6sitos en cuentas de ahorro de acreedores del sector privado/acreedores

Ry Depésitos en cuentas a plazo de acreedores del sector privado/acreedores

R4s Pagarés y efectos en manos de acreedores del sector privado/acreedores

R46 Acreedores en el sector no residente/acreedores

Ra7 Acreedores/recursos de clientes

R4g Empréstitos/recursos de clientes

RATIOS TRANSFORMACION O EQUILIBRIO DE INVERSIONES Y RECURSOS

R49 Recursos ordinarios/inversiones ordinarias

R50 Recursos de clientes/inversiones ordinarias

Rs1 Intermediarios financieros (pasivo)/intermediarios financieros (activo)

RATIOS LIQUIDEZ

R52 Activos de tesoreria/financiacién ajena corriente

Rs3 Activos de tesoreria/acreedores

Rs4 Posicién neta en el sistema crediticio/recursos de clientes y otras obligaciones a pagar

RATIOS SOLVENCIA Y ADECUACION DE LOS FONDOS PROPIOS

Rss Fondos propios/activo total

Rs6 Fondos propios/inversién ordinaria

Rs7 Fondos propios/cartera de valores

Rs8 Fondos propios/inversiones crediticias (netas) + cartera de valores

Rs9 Fondos propios/inmovilizado

R60 Fondos propios/riesgos de firma

R61 Fondos propios libres/inversiones crediticias (netas) + cartera de valores de renta
fija + riesgos de firma ‘

R62 Fondos propios libres/inversiones crediticias (netas)

RATIOS TECNOLOGIA Y PRODUCTIVIDAD

R63 Inmovilizado/nimero de oficinas

Ré4 Inmovilizado/nimero de empleados

R65 Nimero de empleados/nimero de oficinas

Ré6 Acreedores (media)/nimero medio de oficinas

R67 Nimero total de cuentas de acreedores y de préstamos y créditos/nimero de oficinas

Rs8 Acreedores (media)/nimero total de cuentas de acreedores (media)

R69 Dépositos en cuentas corrientes de acreedores del sector privado (media)/nimero
medio de cuentas corrientes

R70 Dépositos en cuentas de ahorro de acreedores del sector privado (media)/nimero
medio de cuentas de ahorro

R71 Dépositos en cuentas a plazo de acreedores del sector privado (media)/nimero medio
de cuentas a plazo .

R72 Inversiones crediticias netas medias/nimero total medio de cuentas de préstamos y
créditos

R73 Productos ordinarios/nimero medio de empleados
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R74 Acreedores (media)/nimero medio de empleados
R75 Inversiones crediticias netas medias/nimero medio de empleados

RATIOS £XPLOTACION Y EFICIENCIA

R76 Costes financieros/productos de la actividad financiera

R77 Costes financieros de acreedores/acreedores medios

R78 Productos del Banco de Espaiia y activos monetarios/caja y Banco de Espaiia y activos
monetarios (media)

R79 Productos de intermediarios financieros/intermediarios financieros (activo) medios

R30 Productos de inversiones crediticias/inversiones crediticias medias

R81 Productos de la cartera de valores/cartera media de valores

R82 Productos de fondos piblicos/fondos piblicos medios

Rg3’ Productos de otros titulos de renta fija/otros valores de renta fija (media)

R84 Productos de acciones y participaciones/acciones o participaciones medias

R8s Otros productos ordinarios netos/productos ordinarios

R86 Otros productos ordinarios netos/margen ordinario

Rg7 Gastos de explotacién/activo total medio

R8s Gastos de explotacién/margen ordinario

Rg9 Gastos de personal/gastos de explotacién

R90 Gastos de personal/nimero medio de empleados

R91 Gastos de personal/acreedores medios

R92 Gastos de inmuebles y amortizaci6n de activos materiales/gastos de cxplotacnén

R93 Gastos generales/gastos de explotacién

R94 Amortizacién de activos materiales/inmovilizado medio

Rogs Saneamientos de créditos y valores/margen de explotacién

R96 Saneamientos de créditos/margen de explotacién

R97 Saneamiento de valores/margen de explotacién

RATIOS MARGENES, RENTABILIDAD Y ASIGNACION DEL RESULTADO

R98 Margen financiero/activo total medio

R99 Margen financiero/recursos medios de clientes

R100 Margen financiero/inversién financiera media

R101 Margen financiero/nimero medio de empleados

R102 Margen ordinario/activo total medio

R103 Margen ordinario/niimero medio de empleados

R104 Margen de explotacién/activo total medio

R105 Margen neto/activo total medio

R106 Resultado neto/activo total medio

R107 Resultado neto/fondos propios medios

R108 Dotacién a reservas y remanente/resultado neto

R109 Dotacién a la Obra Bénefico-Social/resultado neto
DEFINICIONES

IACTIVOS DE TESORERIA = caja y Banco de Espaiia + activos monetarios + intermediarios fi-
nancieros (activo).

INVERSION FINANCIERA = activos de tesoreria + inversiones crediticias + cartera de valores.

INVERSIONES ORDINARIAS = inversiones crediticias (netas) + cartera de valores + inmoviliza-
do.
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ACTIVO TOTAL = activos de tesoreria + inversiones ordinarias + otros activosd

FONDOS PROPIOS = fondo de dotacién + reservas y resultados pendientes de aplicacién.

FONDOS PROPIOS LIBRES = fondos propios — inmovilizado - acciones o participaciones.

REMANENTE DE OBRA BENEFICO-SOCIAL = Fondo de la Obra Bénefico-Social — aplica-
cién del Fondo de la Obra Bénefico-Social.

PASIVOS DE TESORERIA = Banco de Espaiia y Fondo de Garantia de Dep6sitos + interme-
diarios financieros (pasivo).

RECURSOS DE CLIENTES = acreedores + empréstitos.

RECURSOS ORDINARIOS = fondos propios + financiaci6n subordinada + recursos de clien-
tes.

FINANCIACION AJENA CORRIENTE = pasivos de tesorerfa + recursos de clientes + otras
obligaciones a pagar. )

PASIVO TOTAL = recursos ordinarios + pasivos de tesoreria + otras obligaciones a pagar +
remanente de la Obra Bénefico-Social + otros pasivos.

POSICION NETA EN EL SISTEMA CREDITICIO = activos de tesoreria — pasivos de tesoreria.

RIESGOS DE FIRMA = avales, garantias y cauciones prestadas + créditos documentarios +
efectos redescontados o endosados.

PRODUCTOS DE LA ACTIVIDAD FINANCIERA = productos de Banco de Espafa y activos
monetarios + productos de intermediarios financieros + productos de inversiones crediticias
+ productos de fondos publicos + productos de titulos de renta fija + productos de acciones
y participaciones.

COSTES FINANCIEROS = de intermediarios financieros + acreedores + empréstitos + otros.

MARGEN FINANCIERO = productos de la actividad financiera — costes financieros.

OTROS PRODUCTOS ORDINARIOS NETOS = comisiones + beneficios netos por diferen-
cias de cambio.

PRODUCTOS ORDINARIOS = productos de la actividad financiera + otros productos ordina-
rios netos.

MARGEN ORDINARIO = margen financiero + otros productos ordinarios netos.

GASTOS DE EXPLOTACION = gastos de personal + gastos generales + gastos de inmuebles
+ amortizaciones del inmovilizado material + otras amortizaciones.

MARGEN DE EXPLOTACION = margen ordinario - gastos de explotacién.

SANEAMIENTO DE CREDITOS = insolvencias — fondos especiales que han quedado disponi-
bles.

MARGEN NETO = margen de explotacién — saneamiento de créditos y valores.

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS = margen neto + otros resultados (neto).

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO = resultado antes de impuestos — impuesto de socieda-
des.

Cualquier magnitud expresada en términos medios ha de entenderse como la semisuma de la
misma entre el comienzo y el final del ejercicio. Las nibricas contables utilizadas son las que aparecen
en log estados financieros publicos de las cajas de ahorro.

Suma total de ese concepto en el conjunto de las 77 cajas analizadas.

€ Tasa en tanto por uno, calculada sobre el ejercicio anterior.
No incluye la aplicacién del Fondo de la Obra Benéfico-Social.




