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RESUMEN

La creciente competencia, unida a la bajada continuada de los tipos de interés hasta 2005 ha presionado a la
baja los margenes de las entidades financieras, obligando a éstas a buscar mejoras de rentabilidad en los incre-
mentos de Eficiencia Operativa. El modelo actual de rentabilidad de las Cajas Rurales en su conjunto (rentabilida-
des con tendencia a la baja) se basa mds en unos altos mdrgenes recurrentes que en el mantenimiento de una
elevada Eficiencia Operativa basada en un adecuado control de costes de explotacion. Ello supone una progresiva
pérdida de competitividad respecto de las restantes entidades de depdsito. Sin embargo, dentro de las Cajas Rurales
existen diferentes modelos de negocio caracterizados por los diferentes esquemas de generacion de rentabilidad.
En este trabajo se identificaran y analizardn dichos modelos de negocio extrayendo conclusiones sobre su viabili-
dad y posibles recorridos de mejora.

PALABRAS CLAVE: Eficiencia operativa, rentabilidad, entidades financieras, cajas rurales, coo-
perativas de crédito.

CLAVES ECONLIT: M100, M140, 0160, 0210, 0380, P130.

www ciriec-revistaeconomia.es
CIRIEC-ESPANA N2 68/2010 (pp. 81-110)



ENCINAS DUVAL, BEATRIZ

Les caisses rurales face a la crise.
Comportement des différents modeéles d'affaires
en fonction de la configuration de leur efficience
opérationnelle

RESUME : La concurrence croissante, en plus de la baisse continue des taux d'intérét jusqu'en 2005, a poussé
a la baisse les marges des entités financieres et les a obligées a chercher des améliorations de leur rentabilité a
travers le renforcement de leur efficience opérationnelle. Le modele de rentabilité actuel des caisses rurales dans
son ensemble (avec des rentabilités présentant une tendance a la baisse) se base plutdt sur des marges récu-
rrentes élevées que sur le maintien d'un haut niveau d'efficience opérationnelle, basé sur un contréle approprié de
leurs charges d'exploitation. Cela implique pour elles une perte progressive de compétitivité par rapport au reste
des entités de dépdt. Cependant, il existe différents modeles d'affaires au sein des caisses rurales, qui se carac-
térisent par divers modeles de génération de rentabilité. Ce travail permettra d'identifier et d'analyser ces mode-
les d'affaires avec I'extraction de conclusions a propos de leur viabilité et d'éventuelles procédures d'amélioration.

MOTS CLE : Efficience opérationnelle, rentabilité, entités financiéres, caisses rurales, coopératives de crédit.

Rural Banks and the crisis. Performance of
different business models depending on their
form of operational efficiency

ABSTRACT: Increased competition, coupled with the continued lowering of interest rates until 2005, has pus-
hed down the margins of financial institutions and forced them to seek improvements in profitability through incre-
ases in operational efficiency. The current profitability pattern of the Spanish Rural Banks as a whole (a downward
trend in returns) is based more on recurrent income than on maintaining operational efficiency based on proper
control of operating costs. This entails a progressive loss of competitiveness compared to other financial institu-
tions. However, there are different business models among the Rural Banks, characterized by different patterns
of profit generation. In this paper we identify and analyze these business models and draw conclusions about their
viability and possible paths to improvement.

KEY WORDS: Operational efficiency, profitability, financial institutions, rural banks, credit unions, coopera-
tive banks.

Wwww.ciriec-revistaeconomia.es CIRIEC-ESPANA N2 68/2010



LAS CAJAS RURALES FRENTE A LA CRISIS. COMPORTAMIENTO DE LOS DIFERENTES MODELOS DE
NEGOCIO EN FUNCION DE LA CONFORMACION DE SU EFICIENCIA OPERATIVA
(pp. 81-110)

1.- Introduccion y antecedentes

El entorno financiero se ha venido caracterizando en los Ultimos afios por una creciente compe-
tencia, que unida a la bajada continuada en los tipos de interés hasta el afio 2005, ha presionado a
la baja los margenes de las Entidades de Crédito, obligando a éstas a buscar mejoras de rentabili-
dad en los incrementos de eficiencia, proceso especialmente intenso en la mayor parte de nuestro
periodo de estudio (1999-2009 en datos agregados, 2002-2009 en individuales por entidad). Podemos
decir que las claves del alto nivel de eficiencia bancaria conseguido en Espafia han venido ligadas a
un exhaustivo control de los costes de explotacién, un uso intensivo de las tecnologias de la infor-
macion, todo ello combinado con un modelo organizativo y comercial orientado al cliente, presentando
con ello un nivel de accesibilidad muy elevado’.

La lucha por la supervivencia en este entorno ha ocasionado que las entidades punteras en inno-
vacién sean las que lleguen a diferenciarse de la competencia de una manera més patente, y por tanto
consigan una ventaja competitiva respecto a las demas que se reflejard en sus resultados. La batalla
emprendida en los Ultimos afios por la Eficiencia en Costes como medio de mantener resultados siendo
competitivo en precios se hace cada vez mas intensa.

La actual crisis financiera, resultado en gran parte del largo periodo de sobreabundancia de liqui-
dez, al que sin duda han contribuido los bajos tipos existentes en el mercado durante un largo peri-
odo, ha llevado a una serie de excesos que, evidentemente estan pasando factura. Asi, si las entidades
financieras cerraban 2007 con unos resultados mas que aceptables a pesar de observarse sintomas
muy evidentes de ralentizacion de la economia, 2008 ha sido el afio en que se han materializado las
consecuencias de dichos excesos, con una bajada evidente de los margenes recurrentes reforzada
por la ralentizacion de la economia y la consecuente falta de confianza en los mercados y por tanto
de liquidez. Ello, unido a las fuertes dotaciones que las entidades se vieron obligadas a realizar como
consecuencia del aumento de morosidad, trajo como consecuencia una drastica reduccion de la ren-
tabilidad en todos los grupos de entidades.

Pues bien, en este entorno deben operar las Cooperativas de Crédito, y mas concretamente las
Cajas Rurales, objeto de este trabajo. Se trata de entidades que nacen vinculadas al sector agrario y
rural, si bien su presencia en otros sectores de actividad es importante, caracterizadas por su natu-
raleza mixta bancaria y cooperativa, por lo que resulta de aplicacion tanto la normativa bancaria como
la legislacion cooperativa. La naturaleza y conceptualizacion del cooperativismo de crédito ha sido

1.- Altos niveles de servicio a la clientela minorista.
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ampliamente tratada en Palomo Zurdo (1995, 1999a y 1999b), Sanchis Palacio y Palomo Zurdo (1997)
y Soler Tormo (2002), entre otros.

Consideradas como Entidades Financieras, estan equiparadas a las restantes Entidades de
Depésito (Bancos y Cajas de Ahorro), equiparacion que se ha completado préacticamente con la Ley
44/2002 de Medidas de Reforma del Sistema Financiero (Ley Financiera), lo que resulta determinante
a la hora de definir el entorno competitivo en el que deberan moverse en el futuro. Competitividad
caracterizada por una fuerte rivalidad que procede sobre todo de los otros grupos de entidades de cré-
dito (bancos y cajas de ahorro) con un mayor tamafo relativo y agresivos modelos de integracion y
crecimiento (Sanchis Palacio, 1993; Soler Tormo, 1993b; Vargas Sanchez, 1995; Server Izquierdo y
Melian Navarro, 1998; Sanchis Palacio y Camps Torres, 2004; Palomo Zurdo y Gonzalez Sénchez,
2004; Melidn Navarro, 2004).

Como Cooperativas, su objetivo originario es “servir a las necesidades financieras de sus socios
y de terceros mediante el ejercicio de las actividades propias de las entidades de crédito™. Es impor-
tante, por tanto, su identificacién con las necesidades financieras de su amplia base social, respe-
tando los Principios Cooperativos. Se trata de entidades con actividad bancaria, regidas por los
métodos operativos y las normas también comunes a los bancos y las cajas de ahorros, pero que se
diferencian de ellas en la finalidad perseguida y en su sistema y procedimiento de gobierno (Melian
Navarro, Palomo Zurdo, Sanchis Palacio y Soler Tormo, 2006).

El fuerte arraigo a sus territorios de origen, y el caracter personalista con que prestan sus servi-
cios, ha sido uno de los rasgos principales de las Cajas Rurales, estrechamente vinculadas al desa-
rrollo regional y rural de sus respectivas comunidades. Asi, la competencia directa con las otras
entidades de crédito, sobre todo con las cajas de ahorro, y la elevada rivalidad sectorial queda mati-
zada en parte por el carécter localista y segmentado de las Cajas Rurales (Sanchis Palacio, 2003).
Asi, aunque integradas en la llamada “Economia Social”’, como empresas y entidades financieras, no
dejan de estar obligadas a la bisqueda de rentabilidad, la eficiencia y la competitividad como via de
creacion de valor y servicio, tanto para sus socios, como para su clientela en general, y sus regiones
de origen, aspecto éste ampliamente tratado por diversos autores (Soler Tormo, 1993; Calvo
Bernardino y Gonzalez Rodriguez, 1999; Marco Gual y Moya Clemente, 2000 y 2001; Gonzalez y
Palomo, 2004; Encinas Duval, 2009a).

La lucha por la supervivencia en un entorno como el que ya hemos desctito ha ocasionado que
las entidades punteras en innovacién sean las que lleguen a diferenciarse de la competencia de una
manera mas patente, y por tanto consigan una ventaja competitiva respecto a las demas que se refle-
jara en sus resultados. La batalla emprendida en los Ultimos afios por la Eficiencia en Costes como
medio de mantener resultados siendo competitivo en precios se hace patente todos los dias en los

2.- Ley 13/1989, de 26 de mayo, de Cooperativas de Crédito.
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articulos publicados en diarios econémicos y revistas especializadas. Las entidades mas agresivas
publican periddicamente sus datos de Eficiencia Operativa, como herramienta comercial y manera de
generar valor para el accionista (socio/participe). Existe ademds una cierta presion por parte de los
organismos reguladores y de las entidades de calificacion en el sentido de perseguir la eficiencia como
via de competitividad, puesto que ya es evidente el coste social que supone la ineficiencia de las enti-
dades financieras (Maudos y Ferndndez de Guevara, 2005).

Merece la pena destacar aqui el “Proyecto para la Mejora de la Eficiencia Operativa” lanzado en
2002 por CECA a través de su Comision de Organizacion, Automacion y Servicios (COAS)3, estudio
sin precedentes en el sistema financiero internacional, fruto de un importante ejercicio de cooperacion
sectorial. La rigurosidad de la toma y depuracién de datos y la amplitud de la muestra (42 de las 47
Cajas de Ahorros Confederadas) aseguran la fiabilidad de las conclusiones obtenidas. Conclusiones
perfectamente extrapolables al resto del sector financiero, puesto que confirman las experiencias pre-
vias adquiridas por los grandes bancos. Este estudio supuso ademas para las entidades participantes
un valioso instrumento para contrastar su posicion respecto al sector, identificar oportunidades de
mejora y materializarlas.

Moraleda Garcia (2003) resume las conclusiones de dicho estudio de la siguiente manera:

* Existe una relacién entre una estructura de costes bajos y la rentabilidad y eficiencia: Las Cajas
mas rentables son aquellas que tienen unos gastos de explotacién por ATM més bajos.

» Existen economias de escala por el menor peso de servicios centrales y las dreas de opera-
ciones y de apoyo.

* Lamigracion de transacciones desde las oficinas a otros canales, principalmente dispositivos
de autoservicio, es una importante via para reducir costes y liberar recursos para acciones
comerciales.

* Las Cajas con un elevado parque de tarjetas por cajero y cliente y un elevado grado de utili-
zacion de las mismas, presentan mejores ratios de eficiencia.

* Inexistencia de relacidn directa entre expansién geografica y baja eficiencia.

¢ Influencia del modelo de negocio: En general, un Margen de Intermediacion sobre ATM mas
estrecho suele compensarse con una mayor contencion de costes, resultando un margen de
explotacion mayor.

* Las Cajas mds centradas en sus regiones de origen suelen presentar mayores margenes y
también mayores costes.

La medicidn de la eficiencia bancaria ha generado el desarrollo de numerosos indicadores, en fun-
cion del enfoque que se diera en cada momento al estudio concreto. Entre los autores espafioles ha
predominado, sobre todo, el interés por evaluar la eficiencia de Bancos y Cajas de Ahorros. Véanse,
por ejemplo, Cuesta y Orea (2002), Lozano (1997) y Maudos et al. (2002). Maudos y Pastor (2000)
presentan tres indicadores de eficiencia en costes: los costes totales por unidad de activo, los gastos

3.- Economistas num. 98, Septiembre 2003, pags. 147 a 153. Colegio de Economistas, Madrid
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de explotacion por unidad de activo, y los gastos de explotacion sobre margen ordinario o Eficiencia
Operativa. Para esta investigacion recurriremos al ultimo de ellos, por ser indicador de la Eficiencia
Operativa, objeto de la misma. Una interesante aproximacion a la eficiencia en Cajas de Ahorros se
hace en Herrero, T. y Carbajo, A. (2003).

Las estrategias expansivas de las entidades financieras y su puesta en rentabilidad, eficiencia y
productividad han sido también ampliamente estudiadas en la literatura dedicada a este tema (Andujar,
C. y Serrano, R. 2003; lllueca, Pastor y Tortosa, 2005). En Cajas Rurales, son muy interesantes las
aportaciones de Gonzalez y Palomo (2004) y las referidas a la necesaria apuesta de las Cajas Rurales
por la Eficiencia como férmula de respuesta ante la crisis (Palomo, R; Snchis, J.R. ; Soler, F. 2010).

La relacion entre el tamafio y la eficiencia en las Cajas Rurales Espafiolas ha sido también un
tema analizado por distintos autores, destacando el estudio de Marco Gual y Moya Clemente (2000),
donde se deduce la existencia de una correlacion entre los dos parametros. Asimismo, y en relacion
con este aspecto, hay que mencionar los estudios de Berger (2000) referentes a los efectos de la con-
centracion y la consolidacion sobre la eficiencia de las entidades financieras, donde deja patente el
importante recorrido de mejora existente atin en los procesos llevados a cabo en este sentido.

Asimismo se ha descrito y valorado el modelo de generacion de resultados de las Cajas Rurales
en su conjunto, que muestra una serie de caracteristicas especificas que las identifican dentro del con-
junto de las entidades de depésito en Espafia (Escribano y Encinas, 2010). Entre ellas destacamos
los elevados costes medios de estructura que presentan las Cajas Rurales respecto de las restantes
entidades de depdsito, lo que hace que este sector sea muy dependiente de los margenes recurren-
tes (Intermediacion / Basico / Operativo) para mantener su rentabilidad, que queda comprometida
en escenarios macroeconomicos de bajos tipos de interés (Encinas, B. 2009a). Sin embargo, dentro
del Sector de las Cajas Rurales existen diferentes modelos de negocio en funcién de la estructura
de ingresos-gastos de su cascada de resultados, y por tanto de la diferente configuracién de su ratio
de Eficiencia Operativa. Asi, frente a un numeroso grupo de Cajas Rurales que basan su rentabilidad
en elevados margenes recurrentes, aquellas que apuestan por la Eficiencia en costes y el adecuado
control de sus Gastos Generales consiguen mantener su rentabilidad atin reduciendo de manera muy
significativa su Margen Basico/Ordinario, lo que les proporciona una importante ventaja competitiva
frente a las dependientes de altos margenes recurrentes, ademas de mayores tasas de productividad.

Alo largo del presente trabajo caracterizaremos estos modelos de negocio en funcién del esquema
de generacion de rentabilidad, y teniendo en cuenta la estrecha relacion existente entre Eficiencia
Operativa y Rentabilidad (premisas ya conocidas y demostradas como se ha mencionado).
Analizaremos el comportamiento de los mismos a lo largo del periodo estudiado (2002-2009), su evo-
lucidn y la respuesta de cada uno ante la materializacion de la crisis financiera a partir de 2008.

Wwww.ciriec-revistaeconomia.es CIRIEC-ESPANA N2 68/2010
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2.- Metodologia

Debemos comenzar por sefialar que a lo largo del periodo abarcado por este andlisis (1999-2009)
se han sucedido dos modificaciones contables y de informacion financiera, reflejadas en sendas
Circulares del Banco de Espafa. Asi, los estados financieros 1999-2004 han sido elaborados por las
entidades segun las directrices de la Circular 4/1991 de 14 de junio a entidades de crédito sobre
normas de contabilidad y elaboracion de estados financieros. A partir de 2005, y hasta 2007, la Circular
4/2004 de 22 de diciembre, sobre normas de informacion financiera publica y reservada, y modelos
de estados financieros introduce importantes modificaciones, que afectan a la estructura de las prin-
cipales partidas de Balance y Resultados. La Circular 6/2008 de 26 de noviembre, del Banco de
Espafia, a entidades de crédito, de modificacion de la Circular 4/2004, de acuerdo con la cual ya se
elaboraron los Estados 2008 y 2009 vuelve a introducir modificaciones en la informacién financiera,
que afectaran a la elaboracién de los estados contables y criterios de valoracion. Esta circunstancia
ha obligado a realizar sucesivas adaptaciones de los estados contables para hacerlos comparables
en la totalidad del periodo analizado. Con el fin de mantener la homogeneidad de la informacion tem-
poral, y posibilitar el andlisis evolutivo, se ha optado por adaptar la informacién financiera de las enti-
dades en los sucesivos afios a la establecida por la mencionada Circular 4/2004 (tanto la anterior al
afio 2004, que sigue los criterios de la Circular 4/1991 de 14 de junio, como los estados financieros
2008y 2009). Es por ello que tanto la referencia a partidas de Balance como la Cascada de Resultados
de las entidades seguiran principalmente los criterios marcados por dicha Circular 4/2004, sin perjui-
cio de introducir cuando sea necesario parametros procedentes de la Circular 6/2008.

Pues bien, teniendo esto en cuenta estas puntualizaciones, y tras situar brevemente a las cajas
Rurales en el conjunto de las entidades financieras en funcién de su Eficiencia Operativa y cascada
de resultados y la evolucion de estos pardmetros agregados en el periodo 1999-20044, caracteriza-
remos el comportamiento de los diferentes modelos de negocio en el conjunto de las Cajas Rurales
en cuanto al esquema de generacion de rentabilidad. Para ello partiremos de una segmentacion de
las entidades en base a las variables ya conocidas, como se ha explicado en el apartado anterior, por
su relacién con en la generacion de rentabilidad de manera sostenible, y teniendo en cuenta la estre-
cha relacion existente entre Eficiencia Operativa y Rentabilidad:

* Ratio de Eficiencia Operativa Bésica (EFIB)®

* Tamafio de la Entidad seguin sus Activos Totales Medios (ATM)

o (Gastos Generales en términos de Activos Totales Medios (GG/ATM)

4.- Ampliamos en este caso el periodo de presentacion de datos agregados (1999-2009) por ser de interés la informacion proporcionada
durante los primeros afios.

5.- Con el fin de eliminar la distorsion que la partida “Resultados por Operaciones Financieras” podria introducir en el andlisis de grupos
reducidos de entidades y su evolucion, preferimos abordar el estudio tomando como referencia el Margen Bésico, en lugar del Margen Ordinario.
Ello nos permitird centrarnos en los ingresos recurrentes de la entidad, base del negocio de Banca Minorista al que estdn orientadas las Cajas
Rurales.
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Partiremos de la base de la existencia en las Cajas Rurales de una estrecha correlacion positiva
entre los Méargenes de Intermediacién / Basico en términos de ATM (MI/ATM, MB/ATM) y su ratio
GG/ATM, es decir, las entidades con mayor nivel de gastos operativos son también aquellas que pre-
sentan mayores margenes recurrentes (Encinas, B. 2009a). Por otra parte también sabemos que los
incrementos de Eficiencia Operativa vienen determinados en mayor medida por una bajada de los
Gastos Generales que por los incrementos de mérgenes recurrentes. Por estos motivos no conside-
raremos el ratio MI/ATM (Margen de Intermediacion en términos de ATM) como parémetro de seg-
mentacion.

Aunque seria planteable basar dicha segmentacién en la evolucion de estas variables a lo largo
del periodo de estudio, es decir, abordar la clasificacion de las Cajas Rurales en funcién de la evolu-
cion positiva o negativa de la eficiencia y sus componentes, se descarta este planteamiento debido
a la irregularidad que presentan las Cajas Rurales en lo que respecta a estos pardmetros. Asi, de
las 77 Entidades analizadas (76 si excluimos Caja Rural del Duero, ya integrada en Cajamar), tan solo
27 presentan una disminucion global del ratio EFIB en el periodo de estudio, y son solamente 10
las que presentan una reduccion regular de dicho ratio (es decir, una disminucién en al menos 3 de
los 4 periodos analizados), y en tan solo 4 se partian de valores inferiores al 60% en 2002.

Abordamos ademas el estudio tomando como referencia el afio 2007, por ser éste el tltimo pre-
vio a la entrada en una situacién de crisis financiera. Asi, las turbulencias aparecidas a partir de 2008,
el brusco incremento de la morosidad, la falta de liquidez en los mercados, el estancamiento de los
tipos de interés constituyeron a partir de ese momento factores externos que condicionaron tremen-
damente la evolucién de la rentabilidad de las entidades financieras. Nos interesa 2007 porque hasta
ese afio el comportamiento de las entidades en lo que respecta a su gestion interna, su estructura
de generacidn resultados, su compromiso con la contencion de costes, su apuesta por la Eficiencia,
obedecen a planteamientos estratégicos — o al menos tacticos — y de definicion del propio modelo
de negocio, no estando condicionados por “urgencias” marcadas desde el exterior. 2008 constituye
un “punto de inflexidn” en la evolucion de los modelos de gestidn de las Cajas Rurales ya que como
veremos, son las que llegan a este afio basando su rentabilidad en un modelo sdlido y eficiente las
que mantienen su evolucion positiva en resultados y productividad.

Una vez planteados los diferentes modelos de negocio, y establecida la segmentacion analiza-
remos el comportamiento de las cajas mas eficientes, asi como la evolucion que estas cajas han tenido
a lo largo del periodo de estudio 2002-2009. Debemos aqui sefialar que los datos 2009 individuales
de las Cajas Rurales no han sido publicados en su totalidad, asi, los Activos Totales Medios de las
entidades estan estimados, motivo por el que pueden aparecer pequefios descuadres respecto de los
agregados sectoriales. De la misma manera, no disponemos a la fecha de datos de dimensionamiento.

Para llevar a cabo la segmentacion utilizaremos la técnica jerarquica de las k-medias, aplicada a
los datos 2007 considerados de cada entidad.

Wwww.ciriec-revistaeconomia.es CIRIEC-ESPANA N2 68/2010
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3.- Eficiencia Operativa: definicion y
posicionamiento de las Cajas Rurales

La Eficiencia Operativa en entidades financieras supone una medida del coste de los procesos de
produccion que tienen lugar en dichas entidades, es decir, el peso relativo de los gastos de explota-
cion en sus cuentas de resultados (Maraval, F., Glavan, S., AFl, 2009). Aunque en su acepcion mas
generalizada el Ratio de Eficiencia Operativa se establece como el porcentaje de absorcidn del Margen
Ordinario® por los Gastos de Explotacion (gastos de personal, administrativos, amortizaciones y sane-
amientos, y otras cargas de explotacion), nosotros en este trabajo solamente la partida de Gastos
Generales de Administracién para su calculo, (Gastos de Personal y Administrativos)’, excluyendo del
mismo las partidas destinadas a amortizaciones, saneamientos y otras cargas de explotacion. Y ello
por dos razones fundamentales:

1. Los Gastos Generales son los gastos més importantes a controlar de cara al mantenimiento
de la estructura productiva de la entidad, dado que son los directamente implicados en la
misma, controlables y dependientes de criterios de gestion.

2. Considerar las amortizaciones y saneamientos para este estudio podria llevarnos a engafio
ya que, muy a menudo sus dotaciones no corresponden a criterios operativos, sino conta-
bles o legales.

Por otra parte, el Margen Ordinario (MO) incorpora otros componentes o partidas que no reflejan
la operativa recurrente de las entidades, como pueden ser los resultados de operaciones financieras
o las diferencias de cambio. Dado que nuestro objetivo es analizar la operativa interna de las entida-
des, independientemente de las operaciones puntuales o de las circunstancias externas del mercado,
para el estudio de detalle de las cajas Rurales preferimos trabajar con el Margen Basico (MB), que
excluye estas partidas. Se trata de un escalén que no aparece como tal en la cascada de resultados
de las entidades financieras y que supone afadir al Margen de Intermediacion8 (MI) el resultado de
las comisiones netas, midiendo de esta manera los ingresos recurrentes méas significativos de las enti-
dades financieras que operan en banca minorista o retail.

En este trabajo consideraremos, para el andlisis de detalle de las Cajas Rurales, la Eficiencia
Operativa Basica (EFIB), como el ratio que mide el porcentaje de absorcion del Margen Basico por los
Gastos Generales de Administracion®.

6.- Circular BDE 4/2004. Equivalencia aprox. con Margen Bruto (Circular 6/2008 BDE) excluyendo las partidas 10 y 11, Otros productos y
cargas de explotacion.

7.- Ratio de Eficiencia Operativa (EFI) = Gastos Generales Admdn./ Margen Ordinario, es decir, la parte del Margen Ordinario que es
absorbida por los Gastos Generales. El ratio, por tanto, serd menor cuanto mas eficiente sea la entidad, ya que una menor parte de su Margen
Operativo serd absorbido por los Gastos de Explotacion.

8.- Circular BDE 4/2004. Completa el Margen de Intereses (Circular 6/2008 BDE) con el Rto. De Instrumentos de Capital.

9.- Ratio de Eficiencia Operativa Basica (EFIB) = Gastos Generales Admon./ Margen Bdsico, es decir, la parte del Margen Ordinario que es
absorbida por los Gastos Generales. Al igual que en Eficiencia Operativa (EFI), el ratio, serd menor cuanto mas eficiente sea la entidad.
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Antes de entrar en el estudio de las Cajas Rurales en detalle, conviene brevemente analizar el
posicionamiento de las mismas en el contexto de las entidades financieras10.

Analizando para cada grupo de entidades la evolucion de su Ratio de Eficiencia (Grafico 1), vemos
como hasta el afio 2000 las Cajas Rurales y Cajas de Ahorro eran més eficientes en costes que los
Bancos, sin embargo, a partir de este momento el esfuerzo de reduccidn de costes y mejora de
Eficiencia Operativa de éstos se hace patente, consiguiendo estar en 2001 por debajo del 50% en el
valor de este ratio y llegando al 37,4% en 2008.

En términos generales, la mejora de la Eficiencia Operativa en Bancos a lo largo del periodo de
estudio se ha conseguido mediante un exhaustivo control de los Gastos Generales (Grdfico 2), y
una disminucion de los mismos en términos de ATM a tasas superiores (CAGR = - 8,13%)1 Talasde
la bajada de los margenes recurrentes (CAGR = -3,55%).

En Cajas de Ahorro se observa una mejora de la Eficiencia a partir de 2003, pero no es hasta 2006
que consiguen, como grupo, un ratio de Eficiencia Operativa inferior al 50%, bajando del 40% en 2007.
2008 termina para estas Ultimas con una fuerte subida del ratio, ocasionado, principalmente por el
fuerte recorte sufrido en su Margen Operativo durante ese afio, consecuencia de la situacion de los
mercados financieros.

No podemos decir, sin embargo, que las Cajas Rurales muestren una clara apuesta por la
Eficiencia, ya que, aunque los afios 2005 a 2007 presentan una mejora de este ratio, ello se explica,
mas por el cambio de tendencia en la disminucién de los margenes recurrentes, fruto de la expansion
crediticia en los mercados y la subida de tipos, que por un claro control de sus gastos. De hecho, hasta
2005 la tasa de disminucién de los margenes recurrentes en este grupo era superior a la de los Gastos
Generales'2, lo que explica el estrechamiento observado de su Margen de Explotacién y aumento del
ratio de eficiencia (CAGR 0,63%).

10.- Un andlisis mds detallado se puede encontrar en Escribano, S. y Encinas, B. (2010) y en Encinas (2009).

11.- CAGR: Compound Annual Growth Rate. Expresa la tasa anual compuesta de crecimiento sobre un periodo dado.

12.- Mientras los Gastos Generales en términos de ATM en Cajas Rurales descendian en el periodo 1999-2005 a tasas medias anuales de
4,42%, su Margen ordinario lo hacia en el mismo periodo al 5,08%.
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Grafico 1. Eficiencia Operativa %. Datos agregados por
grupos de entidades. Evolucion 1999-2009.
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FUENTE: Elaboracion propia. Datos AEB, UNACC, CECA.

Aunque la reduccidn de los Margenes de Intermediacion experimentada por las entidades finan-
cieras en los ultimos afios se transmite a todos los escalones de la cascada de resultados, la respuesta
de cada tipo de Entidad es distinta, en funcion de la estructura de Balance (composicion de los Activos),
del tipo de negocio que desarrollan y del segmento del mercado al cual se orientan. Los Bancos pre-
sentan el mayor estrechamiento en el Margen de Intermediacién seguidos de las Cajas de Ahorro, y
por Ultimo las Cooperativas de Crédito, especialmente las Cajas Rurales, que han podido mantener
elevadas tasas en el mismo, gracias a la tradicional fidelidad de su clientela y a las caracteristicas
socioeconémicas de la misma, que en muchos casos han aislado a estas entidades de la competen-
cia del sector. Estas diferencias se reducen a nivel de Margen Ordinario debido a los menores ingre-
sos en productos por servicios (comisiones) por parte de las Cajas Rurales, condicionados,
fundamentalmente por la tipologia de su clientela y el modelo de negocio seguido por ellas.

Los elevados costes de estructura que mantienen las Cajas Rurales hace que un porcentaje muy
alto de su Margen Ordinario vaya destinado a cubrir dichos costes en lugar de a una mayor genera-
cion de rentabilidad, lo que hace que su Eficiencia Operativa sea la mas baja del sector, a pesar de
partir de margenes financieros mucho méas altos que las restantes entidades. Pierden asi la ventaja
ganada en sus margenes recurrentes. Ello, como es légico, se refleja en un peor comportamiento de
la rentabilidad (Grdfico 3), especialmente la Rentabilidad sobre Recursos Propios (ROE). Es impor-
tante remarcar cémo en afios de fuerte expansion crediticia e importantes ganancias en rentabilidad
por parte de las entidades financieras como son los afios 2005 a 2007, las Cajas Rurales muestran un
descenso de este ratio, entrando en 2008 en clara desventaja en este sentido. Sin embargo, vemos
también como en 2008 y 2009, afios de intensa crisis financiera, las Cajas Rurales muestran un mejor
comportamiento que las Cajas de Ahorro, consecuencia principalmente de un mejor comportamiento
de su morosidad.
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Grafico 2. Principales Componente de la Eficiencia
Operativa (EFl) en términos de ATM %. Datos agregados
por grupos de entidades. Evolucion 1999-2009
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FUENTE: Elaboracion propia. Datos AEB, UNACC, CECA.

Grafico 3. Rentabilidad sobre Activos y Recursos Propios
%. Datos agregados por grupos de entidades. Evolucion
1999-2009
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FUENTE: Elaboracion propia. Datos AEB, UNACC, CECA.

Por otra parte, el hecho de depender de unos margenes recurrentes mas elevados como via para
mantener una estructura de costes elevada, resta competitividad comercial a las entidades, y por tanto
baja sus tasas de productividad, al no ser capaces de mantener una oferta en el mercado competitiva
con las restantes entidades financieras's.

13.- Segtn los estudios anuales de FRS-Inmark, que se toman como base para el disefio de las estrategias comerciales de las princi-
pales entidades financieras, uno de los factores que mds influyen en la decision de los ahorradores a la hora de elegir una entidad financiera
en lugar de otra son las comisiones, hasta el punto de que el cobro de “muchas comisiones” suele ser el principal motivo de abandono de una
entidad.
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4.- Segmentacion de las Cajas Rurales en
funcion del esquema de generacion de
rentabilidad

Una vez posicionadas las Cajas Rurales en el conjunto de las Entidades Financieras, abordare-
mos el andlis detallado de las mismas. Realizando una segmentacion sobre el grupo completo de
las 77 Cajas Rurales mediante la técnica jerarquica de las k-mediias a partir de datos 200714, el resul-
tado es un agrupamiento en 5 clusters en funcion del tamafio medido como Activos totales medios
(ATM), la Eficiencia Operativa Basica (EFIB) y la partida de Gastos Generales en términos de ATM
(GG/ATM). Los resultados se describen en la Tabla 1.

Tabla 1. Analisis Cluster sobre las 77 Cajas Rurales.
Datos 2007

MIEMBROS CENTROIDES MEDIAS PONDERADAS 2007
Log(ATM) EFIB GG/ATM EFIB GG/ATM
Cluster 1 8 14,854 48,1 1,33 48,6 1,29
Cluster 2 24 13,859 53,6 1,83 54 1,81
Cluster 3 16 11,493 37,6 1,14 37,4 1,08
Cluster 4 18 11,144 48,8 1,55 48,3 1,52
Cluster 5 10 11,411 61,5 2,1 61,9 21

Los test ANOVA nos muestran que Existe diferencia estadisticamente significativa de un nivel
de cluster a otro, para las variables consideradas (log (ATM), EFIB, GG/ATM) para un nivel de con-
fianza del 95%, lo que significa que estamos trabajando con modelos de negocio claramente dife-
renciados en cuanto a su esquema de generacion de ingresos-gastos. En la Tabla 2 aparecen las
entidades integrantes de cada uno de los cluster.

El Grdfico 4 muestra el ratio de Eficiencia Operativa Basica (EFIB) y la estructura de la Cascada
de Resultados 2007 de los distintos Cluster, comparativamente con Bancos y Cajas de Ahorros. Los
Grdficos 5 al 7 representan la evolucion a lo largo del periodo de estudio de las distintas variables inte-
gradas en la misma, asi como del ratio de Eficiencia Basica. Precisamente en estos ultimos graficos,
al realizar el andlisis dindmico, lo primero que observamos es el cambio de tendencia ocurrido para
todos los grupos, y para el sector en su conjunto, en el Ultimo afio del periodo de estudio. Como ya se
comentd en el andlisis de agregados, 2007 es un afio en el que se materializan las subidas de tipos
de interés en el mercado, tendencia que ya comenzo a finales de 2005. Para las Cajas Rurales esto
supone un freno drastico a la caida de los margenes de intermediacidn, lo que en la mayoria de las
Cajas se traduce en una reduccion de sus margenes de explotacion.

14.- Tomamos este afio por las razones ya explicadas en el apartado 2.
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Tabla 2. Distribucion de las Cajas Rurales por Cluster

CLUSTER CCAA PROVINCIA | Cod. CAJA ATM 2007 EFIB % GG /ATM %
(millones €) | 2007 2009 | 2007 | 2009

ANDALUCIA ALMERIA 3058 CAJAMAR 209325 | 483 | 4705 | 123 | 1,17
ARAGON TERUEL 3080 TERUEL 8813 | 481 | 5820 | 133 | 130
ASTURIAS ASTURIAS | 3059 ASTURIAS 21838 | 483 | 4660 | 157 | 147

1 CASTILLAY LEON BURGOS 3060 BURGOS 8775 | 51,7 | 4421 1,32 [ 121
ZAMORA 3085 ZAMORA 11171 | 414 | 4198 | 135 | 115

NAVARRA NAVARRA | 3008 NAVARRA 54134 | 428 | 4100 | 1,07 | 1,03

PAIS VALENCIANO | VALENCIA | 3082 |MEDITERRANEO, RURALCAJA 82129 | 529 | 4881 151 | 137
PAIS VASCO VIZCAYA 3084 IPAR KUTXA 23049 | 514 | 5480 | 125 | 1,01

) CORDOBA | 3063 CORDOBA 1.0486 | 485 | 5721 181 | 1,68

ANDALUCIA GRANADA | 3023 GRANADA 40246 | 560 | 6545 | 1,73 | 151
JAEN 3067 JAEN 14750 | 521 | 5726 | 1,79 | 165

SEVILLA 3187 C.R. DEL SUR 44605 | 517 | 6436 | 185 | 1,75

ARAGON HUESCA 3189 | ARAGONESA Y PIRINEOS 23860 | 587 | 5973 | 168 | 1,65
ZARAGOZA | 3021 ARAGON 23261 | 605 | 61,02 | 144 | 1,36

CANARIAS LASPALMAS | 3177 CANARIAS 11860 | 582 | 6303 | 201 | 203
TENERIFE | 3076 TENERIFE 11025 | 507 | 5133 | 184 | 173

ALBACETE | 3056 ALBACETE 11239 | 512 | 5551 186 | 1,71

CASTILLALAMANCHA | CIUDAD REAL | 3062 CIUDAD REAL 12830 | 489 | 4997 | 214 | 186
CUENCA 3064 CUENCA 7853 | 477 | 5373 | 183 | 1,75

2 TOLEDO 3081 TOLEDO 25046 | 524 | 6590 | 195 | 183
CASTILLAYLEON | SALAMANCA | 3016 SALAMANCA 6172 | 536 | 5224 | 195 | 1,76
SORIA 3017 SORIA 7886 | 529 | 6211 1,70 | 1,60

EXTREMADURA BADAJOZ 3001 ALMENDRALEJO 5566 | 489 | 4318 | 156 | 129
3009 EXTREMADURA 9873 | 524 | 6052 | 204 | 183

GALICIA LUGO 3070 C.R. GALEGA 3456 | 573 | 5833 | 203 | 1,73
ALICANTE | 3005 | CENTRAL DE ORIHUELA %18 | 539 | 6294 | 186 | 181

CASTELLON | 3110 VILLARREAL 3525 | 504 | 6062 | 168 | 167

) 3114 | CASTELLON - SANISIDRO 4449 (1925 |-1480 | 160 | 1,64
PAIS VALENCIANO VALENCIA | 3094 CAJA CAMPO 11513 | 57,1 | 6233 | 149 | 163
3118 TORRENT 7791 | 566 | 71,12 | 183 | 1,78

3159 C. POPULAR, 7706 | 526 | 5765 | 237 | 215

3188 CREDIT VALENCIA 5205 | 530 | 6117 | 181 | 196

) CORDOBA | 3089 BAENA 468 | 378 | 4444 | 129 | 146

ANDALUCIA 3104 CANETET. 408 | 425 | 4486 | 1,16 | 1,16
3115 ADAMUZ 39 | 413 | 3548 | 127 | 110

ALBACETE | 3127 CASAS IBANEZ 313 | 402 | 3969 | 145 | 142

CASTILLA-LA MANCHA 3144 VILLAMALEA 392 | 350 | 3315 | 124 | 118
CUENCA 3116 MOTA CUERVO 623 | 374 | 4126 | 114 | 106

3 CATALUNA LLEIDA 3140 GUISSONA 2882 | 250 | 2481 | 048 | 053
CASTELLON | 3111 LA VALL "SAN ISIDRO" 2043 | 46 | 4808 | 134 | 148

3112 BURRIANA 2287 | M9 | 4797 | 133 | 133

3113 ALCORA 1686 | 387 | 3489 | 093 | 093

) 3119 |  ALQUERIAS NINO PERD. 1084 | 295 | 4305 | 098 | 09
PAIS VALENCIANO 3130 ALMASSORA 1913 | 369 | 375 | 1,00 | 1,12
3134 ONDA 1975 | 360 | 4878 | 1,17 | 1,31

3160 VILLAVIEJA 485 | 380 | 5148 | 1,09 | 126

3162 BENICARLO 1643 | 386 | 5089 | 1,12 | 1,19

VALENCIA | 3096 L'ALCUDIA 1306 | 419 | 4943 | 129 | 136
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CLUSTER CCAA PROVINCIA | Cod. CAJA ATM 2007 EFIB % GG /ATM %
(millones €) | 2007 2009 | 2007 | 2009

ANDALUCIA CORDOBA | 3098 N. CARTEYA 391 | 488 | 4210 | 154 | 150

ASTURIAS ASTURIAS | 3007 GIJON 2409 | 448 | 4857 | 145 | 117
CASTILLALAMANCHA | ALBACETE | 3128 LA RODA 562 | 470 | 4712 | 153 | 150
MURCIA MURCIA 3018 | REGIONAL "SAN AGUSTIN" 2037 | 518 | 6086 | 137 | 146

CASTELLON | 3095 ALMENARA 269 | 481 | 5421 | 208 | 192

3102 CR."SVF' 992 | 472 | 5858 | 152 | 161

3138 BETXI, 590 | 481 | 4964 | 171 | 145

3165 VILAFAMES ) 207 | 522 | 59,92 | 131 | 1,34

3166 | LES COVES DE VINROMA 341 | 543 | 5634 | 138 | 130

4 ) 3174 VINAROS | 1188 | 526 | 5848 | 165 | 1,97
PAIS VALENCIANO | VALENCIA | 3117 D'ALGEMESI 2002 | 487 | 5689 | 155 | 1,58

3121 CHESTE 1055 | 468 | 51,39 | 1,35 | 138

3123 TURIS 582 | 459 | 6789 | 150 [ 1,78

3137 CASINOS 433 | 523 | 5129 | 168 | 167

3150 ALBAL 775 | 520 | 5364 | 146 | 143

3152 VILLAR 506 | 506 | 57,53 | 163 | 181

3179 ALGINET 903 | 449 | 5096 | 153 | 145

3186 ALBALAT 485 | 424 | 5386 | 171 | 177

ANDALUCIA SEVILLA 3020 UTRERA 957 | 499 | 4849 | 224 | 181
BALEARES BALEARES | 3147 BALEARS 4232 | 644 | 7187 | 201 | 158

CASTILLA - LEON SEGOVIA 3022 FUENTEPELAYO 24 | 600 | 5464 | 235 | 211

3078 SEGOVIA 1946 | 665 | 69,00 | 195 | 221

5 CATALUNA LLEIDA 3161 CASTELLDANS 90 | 721 [13448 | 195 | 317
ALICANTE | 3029 PETREL 1510 | 556 | 5657 | 2,18 | 2,18

) 3045 ALTEA . 2642 | 669 | 6313 | 236 | 226

PAIS VALENCIANO ) 3105 CALLOSA D'ENSARRIA 1583 | 582 | 6479 | 221 | 201
CASTELLON | 3135 NULES 1283 | 646 | 7561 188 | 1,58

3157 CHILCHES 279 | 569 | 7193 | 189 | 204

Grafico 4. Ratio de Eficiencia Operativa Basica % (EFIB)
y Estructura de Ingresos-Gastos por cluster (%).
Segmentacion sobre datos 2007
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FUENTE: Elaboracion propia. Datos UNACC. Base 77 Cajas Rurales.
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CLUSTER 1.

Partiendo de los datos correspondientes al ejercicio 2007, este grupo esta compuesto por aque-
llas Cajas Rurales de tamafio grande o muy grande que presentan ratios de Eficiencia Operativa
Basica bajos con una media ponderada de grupo inferior a la media sectorial (48,6% frente a 51,0%)
(Gréficos 4, 5). Es decir, se trata de entidades eficientes, especialmente las Cajas Rurales de Zamora
y Navarra, que con ratios de 41,4% y 42,8% en 2007 mantienen esta apuesta por la eficiencia en 2009
(41,98% y 41% respectivamente), afio de empeoramiento generalizado en todo el sector financiero.

La cascada de resultados para este grupo parte de Margenes recurrentes inferiores a los de los
restantes cluster, aunque superiores a los de Bancos y Cajas de Ahorros. Asi, los Margenes de
Intermediacion y Bésico presentan valores en 2007 de 2,20% y 2,66% respectivamente en términos
de ATM frente a 2,49% y 2,97% para la media sectorial (Grédfico 7). En cuanto a los Gastos Generales
(Gréfico 6), éstos se sitiian notablemente por debajo de la media sectorial, tomando valores de 1,29%
frente a 1,51% en términos de ATM en 2007, y manteniéndose estas posiciones relativas en 2009.

Se trata por tanto de entidades grandes y relativamente eficientes, estando este ratio definido,
comparativamente con el sector Cajas Rurales, mas por una contencidn de gastos que por unos ele-
vados margenes recurrentes, aunque sin llegar al nivel de Eficiencia y contencion de Gastos de Bancos
y Cajas de Ahorro.

Si atendemos a la evolucién de los parametros definitorios del cluster a lo largo del periodo de
estudio (2002-2009) vemos que este grupo ha mantenido un ratio medio de Eficiencia Bésica infe-
fior a la media sectorial, con una tendencia descendente (CAGR = -1,74%) hasta el final. Y ello a pesar
del fuerte descenso experimentado en sus margenes recurrentes, que no han dejado de disminuir a
lo largo del periodo de estudio a pesar de las subidas experimentadas por el sector en 2006-2007.

Pues bien, este incremento de la Eficiencia Operativa, incluso en 2009, afio en que las entida-
des financieras ya estaban inmersas en un periodo de crisis y presentaban un empeoramiento de
dicho ratio por bajada de margenes, viene explicado fundamentalmente por el control de costes ejer-
cido por las entidades que conforman este cluster. Asi, si en 2002 presentaban un 2,16% en la par-
tida de Gastos Generales en términos de ATM (GG/ATM), en 2009 el valor de este ratio es de 1,20%,
tras presentar la mayor tasa de descenso del grupo (CAGR= -8,11% frente a -6,42% de media sec-
torial).

En cuanto al Margen de Explotacion vemos cémo hasta 2005 presenta un fuerte descenso oca-
sionado por la bajada de margenes recurrentes, pasando a situarse en 2006 por debajo de la media
sectorial. Observamos sin embargo una recuperacion en 2009 (1,36% frente 1,33% de media secto-
rial) que se explica principalmente por la contencion de costes realizada, y porque en definitiva, la tasa
de descenso del Margen Bésico (-6,47%) es inferior en términos absolutos a la de los Gastos Generales
(-8,11%). Asi, en un afio caracterizado por una situacion de fuerte crisis econdmica, con descenso
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generalizado de rentabilidades, las entidades integrantes del Cluster 1 muestran una independencia
de las condiciones externas de mercado, de cara al mantenimiento de su rentabilidad.

El estrechamiento progresivo y constante en su Margen de Intermediacidn, incluso en periodos
de alza en los tipos de interés como ocurre a partir de 2005, y la contencion en el cobro de comisio-
nes (reflejada en el estrechamiento del Margen Bésico) en un grupo de Cajas Rurales de tamafio
grande y en general, directamente expuestas a la competencia de Bancos y Cajas de Ahorros, mues-
tra la apuesta de estas entidades por la contencidn de costes como via de ganar competitividad y
mantener la rentabilidad.

CLUSTER 2

Constituyen este grupo aquellas Cajas Rurales de tamafio grande y mediano que presentan ratios
de Eficiencia Operativa medio-altos, la mayoria de ellos superiores a la media sectorial. En su con-
junto, el valor medio ponderado del ratio de Eficiencia Operativa Basica para este cluster es de 54,0%
en 2007, empeorando a 64,2% en 2009, aunque el conjunto presenta una elevada variabilidad , movién-
dose este ratio en valores que van de 47,7% al 60,5% en 2007 (excluyendo Castellén-San Isidro con
un elevadisimo ratio motivado por elevados pagos de comisiones).

Estas entidades se caracterizan por mantener elevados ratios de Gastos Generales en términos
de ATM, soportados por altos margenes recurrentes. Asi, la media de GG/ATM en este grupo para
2007 es de 1,81%, muy por encima de la media sectorial (1,51%), y solamente la Caja Rural de Aragén
presenta valores por debajo de dicha media. En cuanto a los margenes recurrentes, el valor medio
ponderado 2007 para el grupo del ratio MI/ATM es de 2,82%, y solamente dos de las Cajas integran-
tes presentan ratios por debajo de la media sectorial (2,49%). Las elevadas comisiones netas man-
tenidas por este grupo llevan a un Margen Bésico medio 2007 de 3,35% en términos de ATM, muy por
encima de la media sectorial (2,97%).

Se trata por tanto de un grupo con bajo control de costes operativos. Analizando las cajas indivi-
dualmente, veremos que las que aparecen como mas eficientes, basan esa eficiencia en los elevados
margenes de partida, pero no en la contencién de gastos.

En cuanto a la evolucién del Margen de Intermediacion medio del Cluster 2, éste se ha mantenido
por encima de la media sectorial durante todos los afios estudiados, al igual que el Margen Basico,
aunque parte de valores similares a los del Cluster 1 en 2002 (ratio MB/ATM 2002 = 4,08% en ambos
cluster) y presenta una tasa media de descenso similar (CAGR= 6,03% frente a 6,47% del Cluster 1).
Sin embargo, mientras que el Cluster 1 concentra este descenso en los primeros afios del periodo
de estudio, llegando a 2004 con un MB/ATM = 2,83%, y manteniendo valores relativamente constan-
tes hasta finales de 2009, el Cluster 2 mantiene elevados valores de este ratio hasta 2008, experi-
mentando un brusco descenso en 2009, afio en que se materializan los efectos de la crisis financiera.
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Esta circunstancia se traduce en un importante descenso del Margen de Explotacion del Cluster
2en 2009, que toma un valor de ME/ATM = 1,27%, inferior a la media sectorial, frente al aumento
mostrado por el Cluster 1. La rentabilidad sigue por tanto una tendencia paralela a la de los marge-
nes recurrentes, que a su vez siguen las pautas marcadas por el mercado (especialmente en cuanto
a evolucion de los tipos de interés).

Los Gastos Generales para este cluster se han mantenido también por encima de la media sec-
torial a lo largo de todo el periodo de estudio, con un descenso de su valor en términos de ATM (CAGR
= -4,85%), inferior al experimentado por el Margen Bésico (CAGR = -6,03%) o que se refleja en el
empeoramiento tanto de su ratio de Eficiencia Operativa Basica (que en 2009 alcanza el valor de
64,2%), como de su Margen de Explotacion.

En cuanto al comportamiento de la Eficiencia Operativa, observamos que ésta ha ido paralela a
la del Cluster 1 hasta 2008, presentando un fuerte empeoramiento en 2009, consecuencia de la bajada
del margen basico.

Analizando el comportamiento del Margen de Explotacion en términos de ATM para este cluster,
observamos que muestra valores inferiores a los del Cluster 1 hasta 2005, afio en que este comienza
un intenso proceso de reduccion de margenes recurrentes. Sin embargo, el esfuerzo en contencion
de costes realizado por el Cluster 1, se hace patente al llegar a 2009, afio en que el Cluster 2, al igual
que los restantes cluster, presenta un fuerte descenso en su Margen de Exlotacion (ME/ATM pasa de
1,46% en 2008 a 1,27% en 2009), situandose de nuevo por debajo de CH.

El hecho de ser éste un grupo que, como el Cluster 1, esta formado por cajas de tamafio medio-
grande y por tanto expuestas a la competencia de Bancos y Cajas de Ahorro, determina en gran
medida la necesidad de mantener una alta competitividad comercial que de manera constante esta
presionando a la baja los margenes recurrentes. La dependencia de unos altos valores en dichos mar-
genes como via para soportar una excesiva y rigida estructura de costes operativos hace que, aun-
que dichas entidades sean capaces generar rentabilidades aceptables en momentos de expansion
crediticia, no puedan reaccionar adecuadamente en momentos como el actual, de contraccion de la
actividad crediticia y alza de morosidad.

Se trata de un grupo cuya rentabilidad es muy dependiente de los margenes recurrentes, y por
tanto de las condiciones externas de mercado. El elevado Margen de Explotacion se justifica por un
alto Margen de Intermediacion, y elevados ingresos por comisiones, pero no por una adecuada con-
tencion de los gastos u optimizacion de los recursos. A pesar de que los ratios de Eficiencia Operativa
de las Cajas que componen este cluster sean similares en muchos casos a los de las cajas que inte-
gran el Cluster 1, presentan la diferencia de que, mientras en aquellas, dicho ratio se consigue con
menores tasas de Gastos Generales y de Mérgenes Recurrentes, en el Cluster 2 el mantenimiento de
este ratio depende de la existencia de elevados margenes recurrentes.
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CLUSTER 3

Esta formado por entidades pequefias o muy pequefas (varias de ellas tienen una sola oficina),
muy eficientes. Su ratio medio de Eficiencia Operativa Basica 2007 es de 37,4%. Eficiencia que con-
siguen con unos bajos costes operativos (ratio GG/ATM =1,08%, inferior al de las Cajas de Ahorros
para 2007) y unos moderados margenes recurrentes, aunque superiores a los del Cluster 1.

El mantenimiento de tasas tan bajas de Gastos Generales en términos de ATM a lo largo de todo
el periodo de estudio no podria explicarse sin la pertenencia al Grupo Caja Rural, y sin los benefi-
cios derivados de la generacidn de sinergias y economias de escala que proporciona dicha estructura.
Se trata de un grupo de Cajas que a pesar de su escaso tamafio son capaces de apostar por la efi-
ciencia en costes aprovechando estas sinergias, y destinar los margenes recurrentes a generar ren-
tabilidad. Asi, el mantenimiento de unos bajos Margenes de Intermediacidn y Basico a lo largo te todo
el periodo de estudio, les proporciona la competitividad necesaria para mantener interesantes niveles
de productividad (como veremos mas adelante) y mantener una elevada rentabilidad, incluso en 2009
(ME/ATM=1,50%), superior, tanto a la media sectorial (1,33%), como a la de Bancos (1,32%) y Cajas
de Ahorros (1,31%).

CLUSTER 4

Integrado por entidades muy pequefias con una buena Eficiencia Operativa, similar a la del Cluster
1, nivel de Gastos algo elevado (GG/ATM=1,52%) aunque inferior al de los Cluster 2y 5y Margen
de Intermediacion elevado en 2007 (MI/ATM = 2,79%), similar al del Cluster 2.

La Eficiencia Operativa se mantiene en unos valores aceptables similares al Cluster 1 hasta 2008,
afio en que comienza un empeoramiento drastico del ratio EFIB separandose de aquel, para terminar
en un 54,3%. En cuanto al control de Gastos, aunque comienza en 2002 con un valor aceptable del
ratio GG/ATM (1,85%), presenta una bajisima tasa de descenso a lo largo del periodo de estudio
(CAGR=-2,92%), menor a la mostrada por el Margen Basico (CAGR = -4,40%), lo que ocasiona un
empeoramiento, tanto de su eficiencia como de su rentabilidad.

Los Mérgenes de Intermediacion son elevados a lo largo de todo el periodo de estudio, similares
a los del Cluster 2'y los Mérgenes Basicos algo menores como consecuencia de los menores ingre-
s0s por comisiones. En cuanto a los Margenes de Explotacién en 2002 presenta el mismo ratio ME/ATM
que el Cluster 3(1,66%), sin embargo inmediatamente se distancia de este, manteniendo valores infe-
riores a lo largo de todo el periodo, similares a los del Cluster 2. Se trata por tanto de un grupo de Cajas
pequefas que al contrario de lo que ocurre con el Cluster 3 no parecen beneficiarse claramente de
las posibles sinergias que pudiera proporcionar el Grupo Caja Rural, debiendo destinar gran parte
de sus Margenes recurrentes a absorber unos elevados niveles de costes operativos. Al igual que
sucede con el Cluster 3, presenta en 2009 una brusca bajada de Eficiencia Operativa y Margen de
Explotacion, sin embargo, a diferencia de aquél, parte de valores inferiores, lo que le resta capaci-
dad de reaccion ante un afio de fuerte crisis financiera.
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Grafico 5. Eficiencia Operativa Basica y Margen de
Explotacion por Cluster. Evolucion 2002-2009

EFICIENCIA OPERATIVA BASICA (EFIB) % MARGEN DE EXPLOTACION (ME/ATM) %

2002 2003 2004 2005 2008 2007 2008 2009 ' 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

I =&~CLUSTER1 ~&=CLUSTER2 -@~CLUSTER3 =#—CLUSTER4 =¥-CLUSTER Sl

EFICIENCIA OPERATIVA BASICA (EFIB) %

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 CAGR%

CLUSTER1 53,1 54,6 55,8 56,9 53,2 48,6 49,6 46,9 -1,74
CLUSTER 2 58,8 58,6 60,5 62,6 58,5 54,0 54,2 64,2 1,26
CLUSTER 3 40,9 43,5 45,0 45,6 422 37,4 36,8 42,1 0,42
CLUSTER 4 48,7 51,4 54,0 56,0 54,5 48,3 50,1 54,3 1,65
CLUSTER 5 63,0 66,3 68,8 70,4 67,5 61,9 60,6 65,3 0,51
TOTAL SECTORCR| 55,5 56,3 57,9 59,5 55,7 51,0 516 54,3 -0,32

MARGEN DE EXPLOTACION (ME/ATM) %

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 CAGR%

CLUSTER1 1,56 1,50 1,39 1,20 1,18 1,32 1,21 1,36 -1,92
CLUSTER 2 1,39 1,37 1,26 1,17 1,28 1,47 1,46 1,27 -1,23
CLUSTER 3 1,66 1,56 1,42 1,35 1,51 1,76 1,77 1,50 -1,41
CLUSTER 4 1,66 1,51 1,29 1,21 1,25 1,52 1,37 1,23 -4,15
CLUSTER 5 1,33 1,12 0,95 0,94 0,95 1,16 1,17 1,34 0,11
TOTAL SECTORCR| 148 1,43 1,32 1,19 1,23 1,39 1,32 1,33 -1,56

FUENTE: Elaboracién propia. Datos UNACC. Base 77 Cajas Rurales.
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Grafico 6. Gastos Generales sobre ATM por Cluster.
Evolucion 2002-2009.

GASTOS GENERALES (CG/ATM %)
2,8 - 2,70
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2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
—A—CLUSTER 1 —A—CLUSTER 2 —#—CLUSTER 3 CLUSTER 4 —>—CLUSTER 5
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 CAGR%
CLUSTER 1 2,16 2,07 1,90 1,61 1,38 1,29 1,27 1,20 -8,11
CLUSTER 2 2,40 2,25 2,18 2,04 1,88 1,81 1,76 1,69 -4,85
CLUSTER 3 132 132 126 119 112 108 114 114 | 210
CLUSTER 4 1,85 1,80 1,71 1,65 1,58 1,52 1,53 1,50 -2,92
CLUSTER 5 2,70 2,61 2,51 2,23 2,08 2,11 2,00 1,90 -4,87
TOTAL SECTORCR| 2,24 2,13 2,01 1,79 1,59 1,51 1,48 1,41 -6,42

FUENTE: Elaboracién propia. Datos UNACC. Base 77 Cajas Rurales.

CLUSTER 5

Constituido por cajas pequefias y muy pequefias, este grupo se caracteriza por unos elevados
ratios de Eficiencia Operativa Basica (EFIB 2007 = 61,9%), unos costes operativos muy elevados
(GG/ATM= 2,11%), al igual que los margenes recurrentes. Se trata del grupo de Cajas con una
Eficiencia Operativa mas baja a lo largo de todo el periodo de estudio, que mantiene altos costes - el
ratio GG/ATM se mantiene excesivamente elevado, lo que obliga a mantener unos margenes recu-
rrentes muy elevados, similares a los del Cluster 2, que sin embargo no consiguen traducirse en ren-
tabilidad -. De hecho el Margen de Explotacion se mantiene por debajo de los restantes cluster a lo
largo de todo en periodo de estudio, experimentando una subida en 2009 que se debe a resultados
puntuales por operaciones financieras. Se trata de un grupo de entidades con una clara necesidad de
acometer un proceso de reestructuracién que les permita ganar competitividad.
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Grafico 7. Margen de Intermediacion y Margen Basico
sobre ATM por Cluster. Evolucion 2002-2009

MARGEN DE INTERMEDIACION (MI/ATM) % MARGEN BASICO (MB/ATM) %
40
35
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25
2 002 | 2003 | 204 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 2009 2002 20038 2004 2005 2006 2007 2008 2009
|+CLUSTER1 —4—CLUSTER 2 —#—CLUSTER 3 CLUSTER 4 —<¢-CLUSTER 5|

MARGEN DE INTERMEDIACION (MI/ATM) %

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 CAGR%

CLUSTER 1 3,45 3,20 2,79 2,29 2,11 2,20 2,12 2,17 -6,45
CLUSTER 2 3,50 3,25 3,00 2,66 2,65 2,82 2,80 2,30 -5,81
CLUSTER 3 2,93 2,74 2,49 2,30 2,35 2,61 2,81 2,43 -2,64
CLUSTER 4 3,42 3,14 2,79 2,58 2,56 2,79 2,70 2,43 -4,78
CLUSTER 5 3,68 3,33 3,05 2,61 2,56 2,88 2,77 2,40 -5,93
TOTAL C.RURALES| 3,46 3,21 2,88 2,46 2,36 2,49 2,43 2,24 -6,05

MARGEN BASICO (MB/ATM) %

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 CAGR%

CLUSTER 1 4,08 3,80 2,83 2,83 2,59 2,66 2,56 2,55 -6,47
CLUSTER 2 4,08 3,84 3,27 3,27 3,22 3,35 3,25 2,64 -6,03
CLUSTER 3 323 3,03 2,62 2,62 2,64 2,89 3,10 2,70 -2,51
CLUSTER 4 3,79 3,51 2,94 2,94 2,90 3,14 3,05 2,76 -4,40
CLUSTER 5 4,28 3,93 3,17 317 3,07 341 3,31 2,91 -5,35
TOTAL C.RURALES| 4,04 3,78 3,02 3,02 2,86 2,97 2,87 2,60 -6,12

FUENTE: Elaboracién propia. Datos UNACC. Base 77 Cajas Rurales.
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5.- Productividad

El comportamiento en productividad refleja las caracteristicas de cada cluster, y la estructura y
evolucion de las diferentes partidas de la cascada de resultados. Observamos que los maximos volu-
menes de negocio y rentabilidad por oficina a lo largo de todo el periodo de estudio corresponden a
los Cluster 3y 4, especialmente al primero de ellos, conformado por las Cajas Rurales mas eficien-
tes a lo largo de todo el periodo de estudio (Grdfico 11). Se trata de dos cluster que agrupan Cajas
muy pequefias que aun asi mantienen unas elevadas tasas de productividad a pesar de no presen-
tar una excesiva reduccion de margenes recurrentes. Ello es posible gracias a la existencia del Grupo
Caja Rural y la efectiva generacion de sinergias que para las cajas pequefias supone el compartir
estructuras operativas, tecnoldgicas, funcionales y comerciales, que les permite mantener dichos mar-
genes recurrentes a niveles aceptables (aunque algo elevados, especialmente en el caso del Cluster
4). Por otra parte, el hecho de operar en entornos mas o menos aislados (su escaso tamafio hace
inviable su supervivencia en solitario en entornos expuestos a la competencia de entidades grandes)
permite el mantenimiento de margenes recurrentes algo mas elevados a los de las entidades grandes,
asegurando de esta manera mayores tasas de productividad, tanto en volumen de negocio como en
Margen de Explotacion.

Le sigue en productividad el Cluster 1, formado por Cajas grandes, que por tanto no gozan de la
proteccion que pudiera proporcionar los entornos mas o menos “aislados” en que operan las peque-
fias. Puede observarse que, a pesar de tener ratios de eficiencia similares a los del Cluster 4, y partir
de margenes recurrentes inferiores, y por tanto mas competitivos, las tasas de productividad son meno-
res. Es evidente que la exposicion a la fuerte competencia de Bancos y Cajas de Ahorro esta muy pre-
sente en este Cluster, lo que presiona a la baja los mérgenes de Intermediacion y Bésico, obligando
a una fuerte apuesta por el control de los costes operativos para mantener la rentabilidad.
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Grafico 8. Productividad por oficina y empleado (Millones
de Euros). Evolucion 2002-2009

VOLUMEN DE NEGOCIO POR OFICINA VOLUMEN DE NEGOCIO POR EMPLEADO
(Millones de euros) (Millones de euros)

80,0 10 106

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
‘ —+~CLUSTER1 ~#~CLUSTER2 -#-CLUSTER3 —+-CLUSTER4 —CLUSTERS —#~CLUSTER1 ~A~CLUSTER2 -#-CLUSTER3 —+~CLUSTER4 —*~CLUSTERS
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 CAGR% 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 CAGR%

CLUSTER 1 174 188 220 303 36,1 39,0 39,0 14,39 CLUSTER 1 46 50 57 78 89 97 98 13,27
CLUSTER 2 130 143 16,1 194 226 24,1 243 11,00 CLUSTER 2 40 44 49 57 65 68 68 934
CLUSTER 3 524 54,7 604 655 732 76,3 764 650 CLUSTER 3 73 76 82 9.1 103 106 103 594
CLUSTER 4 317 345 378 423 44,0 48,7 48,1 717 CLUSTER 4 46 51 56 63 70 75 77 895
CLUSTER 5 136 145 16,1 199 232 25,1 253 10,88 CLUSTER 5 32 35 40 47 53 56 57 9,99
TOTAL C.RURALES | 154 168 193 248 292 316 37 12,74 TOTAL SECTORCR | 4.3 47 53 6.7 76 82 83 1,87

MARGEN DE EXPLOTACION POR OFICINA MARGEN DE EXPLOTACION POR EMPLEADO

(Miles de euros) (Miles de euros)
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~#=CLUSTER1 -#~CLUSTER2 -®-CLUSTER3 -+-CLUSTER4 —*CLUSTERS ~#—CLUSTER1 ~#~CLUSTER2 -#-CLUSTER3 -#-CLUSTER4 —*CLUSTERS
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 CAGR % 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 CAGR %
CLUSTER 1 1614 1676 1756 190,6 2275 2702 2726 9,13 CLUSTER 1 429 446 455 49,0 55,9 67.4 68,3 8,06
CLUSTER 2 12,1 18,9 19,1 1258 158,1 2036 2104 11,08 CLUSTER 2 345 36,6 36,3 37,2 454 57,2 59,2 941
CLUSTER 3 607.9 580,3 570,9 570,2 697,7 8719 871,0 6,18 CLUSTER 3 84,8 80,8 772 792 98,3 1213 178 5,62
CLUSTER 4 3521 3415 3159 3168 336.2 4583 4189 2,94 CLUSTER 4 51,1 50,6 466 47,0 538 709 672 4,65
CLUSTER § 17,0 1034 96,6 109,9 1271 160,9 1797 741 CLUSTER 5 217 253 238 26,0 288 36,1 405 6,55
TOTAL SECTOR CR 140,3 146,2 1493 159,6 1946 2416 246,3 9,84 TOTAL SECTOR CR 39,3 41,1 41,1 432 50,9 62,7 64,2 8,50

FUENTE: Elaboracién propia. Datos UNACC. Base 77 Cajas Rurales.
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Si atendemos a la productividad por empleado, vemos que sigue por encima el Cluster 3, pero a
partir de 2003, afio en que las Cajas integrantes del Cluster 1 comienzan a realizar un intenso esfuerzo
en control de costes operativos, tanto el Volumen de Negocio como los Margenes de Explotacion
por empleado de este cluster superan a los del Cluster 4, mostrando asi un mejor dimensionamiento
de oficinas. Hay que tener en cuenta aqui que el pequefio tamafio de las entidades del Cluster 4 hace
que gran parte del tiempo de los empleados de oficinas se dedique a tareas de Servicios Centrales,
lo que hace perder productividad en oficinas. Una vez mas podemos decir que la pertenencia al Grupo
Caja Rural debe servir como base para diluir estos costes y generar economias de escala.

Los Cluster 2y 5 muestran muy bajas tasas de productividad por oficina y empleado, con un posi-
cionamiento simétrico a lo largo de todo el periodo de estudio al observado para el ratio de Eficiencia
Operativa Basica y a los Gastos Generales. Es decir, a menor Eficiencia Operativa de grupo y menor
control de costes operativos, menor productividad por oficina y empleado. Se hace aqui evidente
que la necesidad de mantener elevados margenes recurrentes para soportar una elevada estructura
de costes perjudica la productividad, y como consecuencia, la rentabilidad en términos de ATM

6.- Resumen

Dentro del conjunto de las cajas Rurales se pueden distinguir dos grupos que presentan una clara
apuesta por la Eficiencia Operativa y la contencion de costes: los Cluster 1y 3. El primero de ellos esta
integrado por Cajas Grandes que partiendo de un nivel de Gastos Generales muy elevado en térmi-
nos de ATM en 2002, inicia en 2003 un drastico proceso de control y racionalizacion de los mismos,
paralelamente a una fuerte disminucion de los Margenes de Intermediacion y Basico. Se trata de enti-
dades grandes, expuestas a la competencia de Bancos y Cajas de Ahorros, lo que obliga claramente
al estrechamiento de margenes recurrentes para mantener productividad (volumen de negocio y ren-
tabilidad por oficina y empleado). Este estrechamiento de margenes exige una racionalizacion de los
costes operativos para mantener los niveles de rentabilidad, independientemente de las condiciones
externas de mercado.

El Cluster 2, integrado por entidades de tamafio medio-grande, que por su implantacion regional
estan expuestas a niveles similares de competencia a los del Cluster 1, no presenta la apuesta por
la Eficiencia y el control de costes del primero, lo que se refleja en la necesidad de mantener unos ele-
vados margenes recurrentes para mantener la rentabilidad. Ello sin embargo esta restando competi-
tividad comercial, como podemos comprobar en los bajos niveles de productividad por oficina y
empleado, ademas de situar a las Cajas en una posicion de clara dependencia de las condiciones
de mercado, con poca capacidad de respuesta en una situacion de crisis, alza de la morosidad y con-
traccién de los mercados como ocurre en 2009.
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Si nos centramos en este afio, el Cluster 1 es el dnico capaz de incrementar Eficiencia Operativa
y Margen de Explotacion en 2009, afio muy dificil para las entidades financieras, con un comporta-
miento, tanto en estos parametros como en margenes recurrentes, muy similar al de los bancos. Las
ganancias en Eficiencia propiciadas por la clara apuesta de estas Cajas por la contencidn de costes
hace posible, por un lado, la mejora directa del Margen de Explotacidn, y por otro, proporciona el mar-
gen de maniobra necesario para bajar los margenes recurrentes, ganando en competitividad comer-
cial y en productividad, lo que sin duda contribuye a propiciar un crecimiento sélido y el mantenimiento
de una rentabilidad independiente de las situaciones de mercado.

En cuanto a las Cajas que conforman el Cluster 3, pequefias y muy eficientes, podemos hacer las
mismas observaciones que en el caso del Cluster 1, afiadiendo ademas que por su tamafio,— que en
cierto modo las permite operar en entornos menos expuestos a la competencia de Bancos y Cajas de
Ahorros —, el mercado no parece penalizar tanto las subidas puntuales en margenes recurrentes, a
juzgar por las elevadisimas tasas de productividad. Se trata de un conjunto de entidades que clara-
mente estan aprovechando esta circunstancia, reforzada por una clara apuesta por la contencidn de
costes, para generar rentabilidad. El Cluster 4 presenta una menor eficiencia, aunque es capaz de
generar rentabilidades aceptables. El hecho de que ambos cluster estén conformados por cajas muy
pequefas y adn asi mantengan sus elevadas tasas de Eficiencia Operativa no seria explicable sin la
existencia del Grupo Caja Rural y la efectiva generacion de sinergias en costes que para las cajas
pequefias supone el compartir estructuras operativas, tecnolégicas, funcionales y comerciales. Por
otra parte, el hecho de operar en entornos més 0 menos aislados (su escaso tamafio hace inviable su
supervivencia en solitario en entornos expuestos a la competencia de entidades grandes) permite el
mantenimiento de margenes recurrentes algo mas elevados a los de las entidades grandes, asegu-
rando de esta manera mayores Margenes de Explotacion. Se trata de una situacion claramente bene-
ficiosa para aquellas entidades que sepan aprovecharla.

Aquellas Cajas que muestran una mayor reduccion de su Margen Basico a lo largo del periodo de
estudio muestran también un incremento en el volumen de negocio por oficina y empleado. Sin
embargo, para que esta reduccion del Margen Basico sea sostenible, debe ir acompafiada de una
reduccion mas que proporcional de los Gastos Generales, con el fin de que la rentabilidad crezca de
manera sostenida. Las Cajas deben buscar un adecuado equilibrio a la hora de plantear los marge-
nes recurrentes para su negocio. Un Margen Bésico elevado puede ir acompafiado de un alto Margen
de Explotacion siempre que no se supere el punto de equilibrio marcado por el mercado o el entorno
competitivo en el que opera cada entidad. Pasado este maximo, bajan los ratios de productividad, lo
que va acompanado de bajadas de rentabilidad.
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7.- Conclusiones

Como conclusion final diremos que, sin entrar en debatir cuénto es de sostenible en el largo plazo
un negocio basado en margenes basicos superiores a la competencia, es esencial que el sector haga
un serio replanteamiento de sus estructuras de costes. El modelo cooperativo deberia facilitar que los
segmentos de cajas mas vulnerables a la pérdida de rentabilidad consolidaran sus estructuras ope-
racionales para reducir significativamente los gastos generales hasta los niveles de, al menos, las cajas
Muy Grandes. Esta consolidacion pasaria por un redisefio del actual modelo de relacion entre Cajas,
de modo que la estructura de integracion resultante deberia:

Facilitar el crecimiento (para no perder cuota de mercado), tanto organico — manteniendo el tra-
dicional engarce de la cooperativa de crédito con su clientela local y apalancarse en esa ventaja para
seguir profundizando en desarrollo de producto y lineas de negocio — como inorganico — a través de
adquisiciones, fusiones y participaciones de control, nacionales e internacionales -.

Generar economias de escala — més alld de las tecnoldgicas actuales - que eleven la eficiencia
hasta el nivel de Cajas de Ahorros y Bancos, a través de la concentracion de las tareas administrati-
vas (back-offices) en centros de servicios compartidos, pasando por una profunda redefinicion del
modelo operativo de la oficina, que debe centrarse en la venta y el asesoramiento financiero, cediendo
a los canales electronicos la carga operativa tradicional de ventanilla.

En cierta forma, la actual figura juridica del Sistema Institucional de Proteccion (SIP), adecuada-
mente gestionada, puede servir de instrumento que garantice un mejor acceso de sus miembros a l0s
mercados de financiacion mayorista y, por ende, facilitar el crecimiento, aunque imponga una mayor
disciplina de riesgos y una mayor coordinacion de las politicas de gestion de balance. Ello conlleva
inexorablemente a equiparar las estructuras de costes de sus miembros (ya hemos visto su correla-
cion con la generacion de rentabilidad) por lo que se hard necesario profundizar en la integracion de
tareas administrativas y en la convergencia de modelos de oficina.

Este modelo de integracién no dafia en absoluto las virtudes del modelo de banca de cercania de
las Cajas Rurales sino todo lo contrario, mantiene la autonomia comercial (aunque no de riesgos) de
las entidades con independencia de su tamafio 0 cobertura geografica, mantiene intacto su valor de
marca asociada a las necesidades del desarrollo local, y consolida el modelo cooperativo en un esce-
nario previsiblemente mas duro de requerimientos de capital (solvencia) y liquidez como el que pre-
paran los acuerdos de Basilea lll.

CIRIEC-ESPANA N2 68/2010 www.ciriec-revistaeconomia.es



ENCINAS DUVAL, BEATRIZ

Referencias bibliograficas

BEL DURAN, P. y CABALEIRO CASAL, M.J. (2002): “La sociedad cooperativa: formula empresarial
idonea para el desarrollo rural enddgeno y sostenible”, Revista Espafiola de Estudios Agrosociales
y Pesqueros, Num. 194, pp. 9-26.

BERGER, A.N. (2000): “Efectos de la consolidacion sobre la eficiencia de la industria de servicios
financieros”, Papeles de Economia Espafiola, nim. 84-85, pp. 64-87.

CALVO BERNARDINO, A. y GONZALEZ RODRIGUEZ, J. 1. (1999): “Criterios de valoracion de la efi-
cacia social de las sociedades cooperativas de crédito espafiolas: Una aproximacion a la situa-
cion de las de Castilla-La Mancha”, Banca & Finanzas, n® 42, marzo, pp. 16-20.

CARBO VALVERDE, S., RODRIGUEZ FERNANDEZ, F. y LOPEZ DEL PASO, R. (2000): “La com-
petencia en el sector bancario espafiol. Una aproximacion regional”, Papeles de Economia
Espafiola, nim. 84-85, pp. 268-293.

CHAVES, R. y SOLER, F. (2004): El gobierno de las cooperativas de crédito en Espafia, CIRIEC-
Espafia, Valencia. ISBN 84-95003-45-7. 233 p.

CORTES GARCIA, F. J. (2003): “Caracterizacion del sector bancario en Espafa’, Boletin econdmico
de ICE, n° 2753, 6-12 Enero 2003, pp. 17-21.

CUESTA, R. & OREA L. (2002): “Mergers and Technical Efficiency in Spanish Savings banks: A
Stochastic Distance Function Approach”, Journal of Banking and Finance, 26, pp. 2231-2247.

ENCINAS DUVAL, B. (2009a): Eficiencia operativa y rentabilidad en el actual modelo de negocio de
las Cajas Rurales, Instituto Superior de Técnicas y Practicas Bancarias. Madrid. ISBN 978-84-
95525-38-3.

ENCINAS DUVAL, B. (2009b): “La crisis como oportunidad para la redefinicion del modelo de nego-
cio de las Cajas Rurales y su apuesta por la eficiencia en costes”, XIl Jornadas de Investigadores
en Economia Social y Cooperativa, 2009. Murcia 24-26 de Junio.

ESCRIBANO PINTOR, S. y ENCINAS DUVAL, B. (2010): “La generacion de rentabilidad en el actual
modelo de negocio de las Cajas Rurales”, Boletin Econdmico del ICE, n° 2988, 1-15 de mayo 2010,
pp. 33-45.

FERNANDEZ DE GUEVARA, J., MAUDOS, J. y PEREZ, F. (2002): “La evolucién de la estructura de
ingresos en el sector bancario espafiol”, Papeles de Economia Espafiola, nim. 94, pp. 136-145.

FUENTES EGUSQUIZA, I. (2005): “Los gastos en tecnologia y la eficiencia, productividad y costes
de las entidades bancarias espafiolas”, Boletin Econdmico Banco de Espafia, febrero, pp. 52-
61.

Wwww.ciriec-revistaeconomia.es CIRIEC-ESPANA N2 68/2010



LAS CAJAS RURALES FRENTE A LA CRISIS. COMPORTAMIENTO DE LOS DIFERENTES MODELOS DE
NEGOCIO EN FUNCION DE LA CONFORMACION DE SU EFICIENCIA OPERATIVA
(pp. 81-110)

GONZALEZ, M. & PALOMO ZURDO, R. (2004): “Cooperative Banks and Saving Banks: a compara-
tive business analysis”, Comunicacién presentada en el Congreso Cientifico de la Alianza
Cooperativa Internacional (ACI) celebrada en Segorbe, 6 al 9 de Mayo 2004.

HERRERO, T.y CARBAJO, A. (2003): “Las Cajas de Ahorros como una forma eficiente de empresa’,
Economistas, nim. 98, Septiembre, pp. 147-153.

IBARRONDO DAVILA, P. (2001): “Andlisis comparativo de la estructura econémico-financiera de las
entidades de depdsito espafiolas”, Boletin Econdmico del ICE, n° 2678, 15 al 21 enero, pp. 15-24.

LOZANO VIVAS, A. (1997): “Profit Efficiency for Spanish savings Banks”, European Journal of
Operational Research, 98, pp. 381-394.

MARAVALL, F., GLAVAN, S., AFI (2009): “Eficiencia y concentracion del sistema bancario espafiol”,
Estudios de la Fundacion, Fundacion de las Cajas de Ahorros, Madrid, ISBN 978-84-89116-51-
1.270 p.

MARCO GUAL, A. y MOYA CLEMENTE, I. (2000): “Factores que inciden en la eficiencia de las enti-
dades de crédito cooperativo”, Revista Espafiola de Financiacidn y Contabilidad, nim. 105, pp.
781-808.

MARCO GUAL, A. y MOYA CLEMENTE, I. (2001): “Efecto del tamafio y del progreso técnico en la efi-
ciencia del sector de crédito cooperativo en Espafia”, Revista Europea de Direccidn y Economia
de la Empresa, Vol. 10, nim. 2, pp. 29-42.

MAUDOS, J. y FERNANDEZ DE GUEVARA, J. (2005): “Los costes sociales del poder de mercado en
la banca espafola”, Perspectivas del sistema financiero, nim. 83, pp. 25-36.

MAUDOS, J. y PASTOR, J.M. (2000): “La eficiencia del sistema bancario espafiol en el contexto de la
Unién Europea”, Papeles de Economia Espafiola, nim. 84-85, pp. 155-168.

MELIAN NAVARRO, A. (2004): “El fenémeno concentratorio como estrategia de crecimiento en las
Cajas Rurales espafolas. El Grupo Caja Rural”, REVESCO, Revista de Estudios Cooperativos
num. 82, 1er cuatrimestre, pp. 89-112.

MELIAN NAVARRO, A., PALOMO ZURDO, R.J., SANCHIS PALACIO, J.R., y SOLER TORMO, F.
(2006): “La investigacion en materia de cooperativas de crédito y grupos cooperativos”, CIRIEC-
Espafia, Revista de Economia Publica, Social, y Cooperativa, n° 56, noviembre, pp. 37-58.

PALOMO ZURDO, R. J. (1995): La banca cooperativa en Europa, Unién Nacional de Cooperativas de
Crédito y Asociacién Espariola de Cooperativas de Crédito, Madrid.

PALOMO ZURDO, R. J. (1999a): “Grupo Caja Rural”. En: BAREA TEJEIRO, J., JULIAIGUAL, J.F.,
MONZON CAMPOS, J. L. (1999): Grupos empresariales de la economia social en Espafia, CIRIEC-
Espafia, Valencia, pp. 293-349.

PALOMO ZURDO, R. J. (1999b): “Andlisis empirico del criterio de territorialidad en la actividad de
las cajas rurales espafiolas”, Revista Europea de Direccion y Economia de la Empresa, Vol. 8,
num. 2, pp. 41-62.

CIRIEC-ESPANA N2 68/2010 www.ciriec-revistaeconomia.es



ENCINAS DUVAL, BEATRIZ

PALOMO ZURDO, R. y GONZALEZ SANCHEZ, M. (2004): “Un contraste de la divergencia en el
modelo de modelo de negocio de las entidades financieras de economia social: cajas de ahorro
y cooperativas de crédito”, REVESCO, Revista de Estudios Cooperativos, nim. 83, pp. 85-114.

PALOMO ZURDO, R.J. y SANCHIS PALACIO, J. R. (2008): “Un andlisis del crédito cooperativo en
Espafa: situacion actual, expansion territorial y proyeccion estratégica”, Estudios de Economia
Aplicada, Vol. 26 (1), pp. 27-41.

PALOMO ZURDO, R., SANCHIS PALACIO, J.R. y SOLER TORMO, F. (2010): “Las entidades finan-
cieras de la economia social ante la crisis financiera: un andlisis de las cajas rurales espafiolas”,
REVESCO, Revista de Estudios Cooperativos, nim. 100, pp. 101-133.

SANCHIS PALACIO, J.R. (2003): “Andlisis estratégico de las cooperativas de crédito. Estudio empi-
rico aplicado a las cajas rurales de la Comunidad Valenciana”, Revista de Informacion Comercial
Espariola (ICE), n° 805, pp. 145-169.

SANCHIS PALACIO, J. R. y CAMPQOS CLIMENT, V. (2006): “Las secciones de crédito como instrumen-
tos financieros para las cooperativas”, Revista de Economia Social, nim. 29, julio-agosto, pp. 8-15.

SANCHIS PALACIO, J. R. y CAMPS TORRES, J. (2004): “Andlisis del proceso de ajuste estrategia-
estructura en el sector bancario espafiol. El caso de las cooperativas de crédito valencianas”,
Revista Espafiola de Financiacion y Contabilidad, abril-junio, Vol. XXXIII, nim. 121, pp. 379-414.

SANCHIS PALACIO, J. R. y PALOMO ZURDO, R. J. (1997): El crédito cooperativo en Espafia,
CIRIEC-Espania, Valencia.

SERVER IZQUIERDO, R.y MELIAN NAVARRO, A. (1998): “Vertebracion del cooperativismo de cré-
dito en Espafia y en la Comunidad Valenciana en el marco del sistema financiero”, CIRIEC-Espafia,
Revista de Economia Publica, Social y Cooperativa, n° 28, abril, pp. 139-166.

SERVER IZQUIERDO, R. y MELIAN NAVARRO, A. (2001): “Evaluacién de la eficiencia de las enti-
dades financieras en las secciones de crédito de las cooperativas”, Revista Investigacion Agraria,
Serie Produccion y proteccion vegetales, Vol. 16(1), pp. 87-103.

SOLER TORMO, F. V. (1993): “La cuenta financiera de las cooperativas de crédito”, CIRIEC-Esparia,
Revista de Economia Publica, Social y Cooperativa, nim. 13, mayo, pp. 123-151.

SOLER TORMO, F. V. (1993b): “Dimensién y eficiencia en las Cajas Rurales espafiolas. Un breve
estudio de las hipotéticas ventajas asociadas al tamafio”. Revista Crédito Cooperativo, nim. 65,
sept.-oct., pp. 7-32

SOLER TORMO, F. V. (2002): “La identidad cooperativa como garantia de futuro: las cooperativas de
crédito ante la trivializacion de sus principios”, CIRIEC-Espana, Revista de Economia Publica,
Social, y Cooperativa, n° 40, abril, pp. 215-242.

VARGAS SANCHEZ, A. (1995): “Las cooperativas de crédito espafiolas. Una aproximacién empi-
rica a algunos aspectos de gestion”, CIRIEC-Esparia, Revista de Economia Publica, Social y
Cooperativa, nim. 21, diciembre, pp. 7-22.

Wwww.ciriec-revistaeconomia.es CIRIEC-ESPANA N2 68/2010



