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Rentabilidad y eficiencia de las entidades
financieras de economia social en Espafia
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Resumen

Las entidades financieras de la Economia Social en Espafia (cajas de ahorros, cooperativas
de crédito y secciones de crédito de cooperativas), a la vez que mantienen su caracter social diferen-
ciador, necesitan mejorar sus niveles de eficiencia. El objetivo principal es realizar un andlisis compa-
rativo de la rentabilidad y la eficiencia de estas entidades, atendiendo a diversos indicadores, durante
el periodo 2002-2007. La metodologia ha consistido en la realizacion de un estudio empirico basado
en el tratamiento estadistico de sus estados contables, a través de las estadisticas oficiales del Ban-
co de Espafia y los resultados obtenidos de un trabajo de campo mediante cuestionario. El analisis
demuestra que las cajas de ahorros son las més rentables y eficientes, aunque tanto las cooperativas
de crédito como sobre todo las secciones de crédito de cooperativas han mejorado sus niveles, pro-
duciéndose un acercamiento entre las tres clases de entidades. En conclusion, estas entidades es-
tan realizando un importante esfuerzo de adaptacién al entorno bancario, que tendran que seguir de-
sarrollando durante los préximos afios.

Palabras clave: = Economia social, cooperativas, eficiencia, rentabilidad, entidades financieras.

Yield and Efficiency of the Financial
Organizations of Social Economy in Spain

Abstract

The financial organizations of the Social Economy in Spain (savings banks, cooperatives of
credit and sections of credit of cooperatives), at the same time as they maintain his character social
differentiator, need to improve its levels of efficiency. The primary target is to realise a comparative
analysis of the yield and the efficiency of this organizations, taking care of diverse indicators, during
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period 2002-2007. The methodology has consisted of the accomplishment of an empirical study
based on the statistical treatment of its countable states, through the official statistics of the Bank of
Spain and the obtained results of a work of field by means of questionnaire. The analysis demon-
strates that the savings banks are most profitable and efficient, although as much the credit coopera-
tives as mainly the sections of credit of cooperatives have improved their levels, taking place an ap-
proach between the three classes of organizations. In conclusion, this organizations are realising an
important effort from adaptation to the banking surroundings, that they will have to continue develop-

ing during the next years.
Key words:

1. Introduccioén

Laintensa dinamica de cambio que
caracteriza el entorno econémico actual
plantea importantes desafios a las enti-
dades financieras, y por extension a las
entidades financieras de la Economia So-
cial, al estar sometidas a las tensiones del
mercado. El empleo productivo de recur-
SOS Se asocia con la supervivencia de una
empresa, presentando ventajas competi-
tivas con respecto al resto, cuando en el
desarrollo de su actividad obtienen mejo-
res resultados.

Las entidades de crédito de la Eco-
nomia Social (cajas de ahorros, cooperati-
vas de crédito y secciones de crédito de
cooperativas) combinan una doble faceta,
la financiera y la social (Chaves y Soler,
2005). Por lo que se refiere a la faceta fi-
nanciera, las cajas de ahorros y las coope-
rativas de crédito compiten, junto con los
bancos, en igualdad de condiciones en un
mercado altamente competitivo desde
que iniciaron el proceso de homogeneiza-
cion con la Ley 2/1962, de 14 de abril, de
ordenacion del crédito y la banca.

Por otra parte, las cajas de ahorros,
las cooperativas de crédito y las seccio-
nes de crédito de las cooperativas, como
entidades de Economia Social (Sanchis y

Social economy, cooperatives, efficiency, yield, financial entities.

Palomo, 1997; Sanchis, 2001), presentan
peculiaridades propias entre las que des-
taca como elemento basico su caracter
social. Asi, por una parte, tratan de evitar
y reducir la exclusion financiera de deter-
minados colectivos menos atractivos
para el negocio bancario, ratificando su
capacidad de inclusion financiera, defini-
da como la aptitud de una entidad para
conectar con los circuitos financieros a
determinados agentes econémicos, que
por diversas razones (econoémicas, dis-
tancia, sexo, etc.) se hallan excluidos de
éstos. Segun Chavesy Soler (2004), este
concepto es inherente a las cooperativas
de crédito y a las cajas de ahorros, pues
su labor ha permitido histéricamente co-
nectar la capacidad o la necesidad de fi-
nanciacion de determinados sectores
con los circuitos financieros de la econo-
mia, lo que ha contribuido a su dinamiza-
cién y su vinculacién con el resto de sec-
tores. Otros estudios como el de Palomo
y Valor (2001), constatan una especiali-
zacion en la financiacion de los estratos
de renta baja (43%) y media-baja (37%
del total de sus clientes), mientras que los
grupos de renta media-alta y alta supo-
nen un porcentaje de clientes inferior (del
12% y 5% respectivamente). Es por ello
que estos tres tipos de entidades asumen
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un compromiso social con parte de los ex-
cedentes generados en su actividad fi-
nanciera, acorde con su personalidad.

Las cajas de ahorros se constituyen
como fundaciones, por lo que no tienen ti-
tulos de propiedad definidos. Su objeto no
consiste per se en la rentabilizacion de
unas inversiones realizadas, sino que el
beneficio obtenido se debe destinar a ase-
gurar su supervivencia y a desarrollar la
sociedad en la que se encuentran inmer-
sas, es decir, aportar el llamado “dividen-
do social’ (Chaves y Soler, 2005).

Las cooperativas de crédito tienen
como objeto basico la prestacion de ser-
vicios financieros a socios y terceros. Por
su personalidad cooperativa, los resulta-
dos no pueden distribuirse en funcién de
los desembolsos de capital, por lo que los
excedentes se destinan principalmente a
la dotacion de reservas, al cumplimiento
de los principios cooperativos o a la pro-
mocion social del entorno.

Las secciones de crédito son de-
partamentos organizados constituidos en
el seno de una cooperativa, y con objeti-
vos particulares propios, que desarrollan
la actividad financiera de la misma canali-
zando los flujos financieros socio-seccion
y sociedad-seccion (Melian, Palomo,
Sanchis y Soler, 2006). Aunque estan ex-
cluidas del sistema financiero (Real De-
creto 2680/78), han sido unos instrumen-
tos basicos de financiacion del medio ru-
ral al captar depositos de los socios y
otras secciones de la cooperativa y desti-
narlos a la inversién crediticia a los pro-
pios socios y otras secciones, a la coloca-
cién de tesoreria en intermediarios finan-
cieros o a la adquisicién de titulos valores
(Campos, Fajardo y Sanchis, 2006).
Como secciones de una cooperativa, los
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resultados de la misma se integran en el
global de la cooperativa y de éstos una
parte se destinan a reservas, al cumpli-
miento de los principios cooperativos o a
la promocién social.

Pero estas entidades, ademas de
servir a los fines de sus socios y de la so-
ciedad en general, necesitan ser compe-
titivas (rentables y eficientes); si no son
competitivas no podran cumplir con sus
fines sociales. Es por ello que es funda-
mental para su supervivencia la produc-
cién a menor coste, es decir, la gestion
eficiente de sus recursos (Server y
Melian, 2001). El objetivo de este trabajo
es analizar la evolucion experimentada
por las entidades financieras de la Econo-
mia Social en Espafia en cuanto a sus ni-
veles de eficiencia y rentabilidad en la ac-
tividad de intermediacion financiera, ba-
sandonos en datos oficiales y en un estu-
dio empirico. El estudio permite realizar
un analisis comparativo de los niveles de
eficiencia y rentabilidad experimentados
por estas entidades durante el periodo
2002-2007.

El trabajo cubre un vacio investiga-
dor en el estudio y medicién de la eficien-
cia aplicada a las entidades financieras
de Economia Social en Espafa, ya que
aunque en el caso de los bancos y las ca-
jas de ahorro se han publicado humero-
sos trabajos (Pérez y Quesada, 1992;
Maroto 1994; Santamaria y Espitia, 1994;
Termes, 1994; Pérez y Pastor, 1994;
Quesada, 1994; Maroto 1995; Pereira y
Cortes, 1998; Pastor 1999; Revell, 2000;
Lozano, 2001; Pérez y Maudos, 2001;
Tortosa, 2003), los estudios en cooperati-
vas de crédito han sido mucho mas esca-
sos (Calvo y Gonzalez, 1999; Marco y
Moya, 2000; Ballestero y Ballbé, 2000;
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Belmonte Urefia 2007) y los aplicados a
las secciones de crédito de cooperativas
son casi inexistentes (Server y Melian
1999; Server y Melian 2001).

2. Posicion competitiva de las
entidades financieras de la
Economia Social

Segun el Banco de Esparia, en el
ano 2007 el sistema bancario espafiol es-
taba constituido por 140 bancos, 47 cajas
de ahorro y 82 cooperativas de crédito’.
Las mas extendidas territorialmente en
cuanto a oficinas son las cajas de ahorro
con 24.591, seguidos de los bancos con
15.542 y las cooperativas de crédito con
4.953.

Las entidades objeto de nuestra in-
vestigacion, por tanto, corresponden a
129 entidades (47 cajas de ahorros y 82
cooperativas de crédito). Ademas, hay
que afadir las 320 secciones de crédito
de cooperativas agrarias existentes en
Espana®.

Las cifras de actividad registradas
por cada una de estas entidades durante
el periodo estudiado (2002-2007) apare-
cen recogidas en la Tabla 1.

Las entidades con mas peso dentro
del conjunto del sistema bancario espa-
fiol a 31 de diciembre de 2007, son las ca-
jas de ahorros, pues cuentan con el 51%
de los depositos, el 49% de los créditos y

el 54% de las oficinas. El peso de las coo-
perativas de crédito es significativamente
inferior en comparacién con las cajas de
ahorros y los bancos, ya que sus porcen-
tajes alcanzan el 6% de los depésitos, el
5% de los créditos y el 11% de las ofici-
nas. El porcentaje de las secciones de
crédito es irrelevante, pues es del 0,2%
de los depositos, del 0,03% de los crédi-
tos y del 0,7% de las oficinas. Las entida-
des financieras de la Economia Social
(cajas de ahorros, cooperativas de crédi-
to y secciones de crédito de cooperati-
vas) representan el 57,2% de los depdsi-
tos, el 54% de los créditos y el 65,7% de
las oficinas del conjunto del sector banca-
rio espaniol.

Las secciones de crédito, aunque
realizan una funcion de intermediario fi-
nanciero al igual que lo hacen las entida-
des financieras, no tienen personalidad
juridica propia, si no que son una seccién
o departamento de una cooperativa, por
lo que su actividad financiera se dirige ex-
clusivamente al resto de secciones de la
cooperativay a sus socios. Por lo tanto, la
seccion de crédito no es un fin en si mis-
mo sino un instrumento al servicio de la
cooperativa y de sus socios, de manera
gue su objetivo principal ha de ser ofrecer
un servicio de calidad, esto es, un servicio
hecho a la medida, capaz de atender las
necesidades financieras de sus clientes
con el minimo coste posible. Este hecho,

1 Bancos, cajas de ahorros y cooperativas de crédito estan reconocidas legalmente como las tres
clases de entidades de crédito que pueden operar captando depoésitos de terceros.

2 Esta cifra se ha obtenido de un estudio empirico realizado durante el afio 2008 por uno de los
autores de este trabajo, financiado por la Confederacion de Cooperativas Agrarias de Espafiay
corresponde a aquellas entidades que estan federadas.
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Tabla 1
Cifras de actividad de las entidades de crédito en Espafia
(millones de euros)
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02002 [267604323977/ 40525 | 760 |341250315846 36084 | 236 |14072|20326| 4275 | 360
12003 [270414359531 44452 | 767 |383623368457|42319| 243 | 14074|20871| 4460 | 350
W 2004 (300180413872 51328 | 946 |439851/444478 49911 | 273 |14168|21503| 4559 | 343
2005 [352007/429607) 56404 | 1027 551934567742 64968 | 276 |14533|22410| 4656 | 337
2006 [424583502688 65535 | 2108 |681386723143 78449 | 554 | 15096 |23418| 4772 | 324
E32007 [468514,565500 71960 | 2000 792059847262 91366| 500 |15542|24591| 4953 | 320

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del Banco de Espafia (2007).

unido a las importantes limitaciones que
presentan en cuanto a su operatoria, con-
diciona sus niveles de rentabilidad y de
eficiencia.

Por lo tanto, para proceder a medir
los niveles de rentabilidad y eficiencia de
las secciones de crédito, habra que tener
en cuenta estos aspectos. Los criterios
tradicionales mas utilizados como ratios
de eficiencia bancaria son los Gastos de
Explotacion por Activos Totales (GE/ AT)
y los Gastos de Explotacion por el Mar-
gen Ordinario (GE/ MO) y como ratios de
rentabilidad, el ROA o rentabilidad del ac-
tivo (Beneficio antes de impuestos/ Acti-
vos Totales Medios) y el ROE o rentabili-
dad de los recursos propios (Beneficio
antes de impuestos/ Recursos Propios)
(Pérez y Doménech, 1990; Termes 1994,
De la Cuesta, 1996; Pereira y Cortés,

28

1998; Pérez, Maudos y Pastor, 1999;
Fuentes Egusquiza, 2003). No se inclu-
yen las variables depositos por oficina y
créditos por oficina (que también son utili-
zadas en los estudios sobre rentabilidad
de las entidades de crédito), porque se
esta realizando un estudio sobre interme-
diarios financieros con una unica oficina.
También ha sido habitual medir la
rentabilidad y la eficiencia de las entida-
des de crédito “cotejando los tipos de in-
terés que las entidades fijan en sus ope-
raciones con sus clientes a los créditos
concedidos y los depositos recibidos”
(Server y Melian, 1999: 63). En el trabajo
de Servery Melian (1999) se analiza para
las secciones de crédito valencianas la
productividad que la gestion de sus acti-
vos rentables les ocasionay la remunera-
cién que realizan de sus depositos. Los



autores consideran como activos renta-
bles las partidas del activo del balance
(tesoreria y otros productos financieros
en entidades de crédito, inversion crediti-
cia y cartera de titulos), de manera que
para determinar la rentabilidad de dichos
activos, éstos se relacionan con las parti-
das de la cuenta de pérdidas y ganancias
(productos de inversion crediticia, pro-
ductos de tesoreria e intermediarios fi-
nancieros y productos de la cartera de ti-
tulos). Por otra parte, el coste del pasivo
estd compuesto por los depositos en
cuentas corrientes, cuentas de ahorro e
imposiciones a plazo; y su determinacion
se realiza comparando la partida Intere-
ses de acreedores del debe de la cuenta
de pérdidas y ganancias con la partida
acreedores del pasivo del balance de si-
tuacién. Finalmente, para contrastar am-
bas medidas (rentabilidad de los activos y
coste del pasivo) se obtiene un estimador
o indice global como es el diferencial fi-
nanciero, el cual mide la diferencia entre
la rentabilidad del producto del activo fi-
nanciero y el coste del pasivo.

Frente a los estudios sobre eficien-
cia que trabajan sobre ratios, existen
otros criterios de medida de la rentabili-
dad y la eficiencia mas sofisticados que
son los modelos multicriterio, entre los
que se incluye la estimacion de fronteras
eficientes y la evaluacion de las ineficien-
cias tipo X (Belmonte Urefa, 2007). Los
modelos multicriterio, como sefiala Ba-
llestero (2000: 25), “se caracterizan por
su versatilidad para reflejar todo un con-
junto de detalles que la empresa debe te-
ner en mente ala hora de decidir sobre un
proyecto”; y entre ellos se incluye la esti-
macion de fronteras eficientes como un
modelo multiobjetivo util para estimar va-
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riables tales como la rentabilidad y el ries-
go. Ballestero y Ballbé (2000) utilizan una
variante de la estimacion de fronteras efi-
cientes, el Modelo Data Envelopement
Andlisis (DEA), que clasifica las activida-
des empresariales segun su eficiencia
global y segun su eficiencia técnica, apli-
cado a los indices de eficiencia de las co-
operativas de crédito y cajas rurales. Las
ineficiencias tipo X hacen referencia a las
deficiencias en la gestion y organizacion
de los recursos y capacidades de la orga-
nizaciény, por tanto, son producto de una
incorrecta formulaciéon y/o implementa-
cion de la estrategia; el problema basico
consiste en establecer un buen ajuste en-
tre la estrategia a seguir por la empresa y
la estructura organizativa que ésta utiliza
para ejecutar la estrategia, pero puesto
que diferentes estrategias requieren dife-
rentes formas de organizar la tecnologia,
diferentes estructuras, procesos, disefio
de puestos, ordenacion de incentivos y
politicas de personal, no es facil conse-
guir el ajuste necesario. En el sector ban-
cario, diferentes estudios realizados han
demostrado que los niveles de eficiencia
tipo X son mucho mas rentables y efecti-
vos para las entidades de crédito que las
eficiencias basadas en las economias de
escala y aumento de tamario (Altumbas
et al., 1998; Pérez, Maudos y Pastor,
1999). La necesidad de obtener informa-
cion detallada y homogénea para la apli-
cacion de estos modelos que no ha sido
facilitada por las secciones de crédito,
nos ha hecho descartar su utilizacién en
el presente estudio, si bien se podria
plantear la realizacion de un nuevo estu-
dio mas detallado en el sentido apuntado
por dichos criterios.

29



Rentabilidad y eficiencia de las entidades financieras de economia social en Espafia

Sanchis Palacio, Joan Ramon y Melian Navarro, Amparo

En definitiva, y considerando la in-
formacion disponible, se ha decidido me-
dir los niveles de rentabilidad y eficiencia,
atendiendo a los criterios clasicos utiliza-
dos por numerosos autores en el ambito
del sector financiero. En este sentido, el
analisis se ha estructurado de |a siguiente
manera: Analisis de las ratios de rentabili-
dad (ROAy ROE) y de eficiencia (GE/AT y
GE/MO), mas utilizados en el sector ban-
cario en Espafia; y Analisis de los ratios de
rentabilidad y eficiencia siguiendo el mo-
delo planteado por Servery Melian (1999),
diferencial financiero entre la rentabilidad
de los activos y los costes del pasivo.

En ambos casos se procedera a rea-
lizar un analisis comparativo con las cajas
rurales y las cajas de ahorro, por ser éstas
las entidades de crédito que compiten di-
rectamente en el segmento de mercado en
el cual desarrollan su actividad financiera
las secciones de crédito.

Las fuentes de informacion emplea-
das son por una parte, los datos estadisti-
cos proporcionados por las instituciones
correspondientes, el Banco de Espania, la
Confederacién Espariola de Cajas de
Ahorro, la Uniéon Nacional de Cooperati-
vas de Crédito, el Instituto Valenciano de
Finanzas, Instituto Catalan de Finanzas,
en sus informes anuales; y, por otra, los
documentos contables anuales (balance y
cuenta de resultados) de cada una de las
secciones de crédito objeto de estudio. En
este ultimo caso es importante sefalar
que el estudio se refiere a 178 secciones
de crédito de las cuales se ha podido obte-
ner la informacion contable que ellas mis-
mas han proporcionado, esto es, casi el
70% de la muestra utilizada en el estudio
(258 entidades) y alrededor del 50% de la
poblacion total (320 entidades).
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3. Analisis de la rentabilidad
y la eficiencia de las
entidades financieras de la
Economia Social

A continuacion se analizan los re-
sultados obtenidos de la investigacion
realizada diferenciando entre el analisis
de la rentabilidad, el analisis de |a eficien-
ciay el analisis del diferencial financiero,
que son los tres indicadores que se han
utilizado en el estudio para describir las
principales diferencias entre los tres tipos
de entidades que constituyen las entida-
des financieras de la Economia Social en
Espania.

En primer lugar, se han calculado
las ratios de rentabilidad de los activos
(ROA) y de los recursos propios (ROE) de
las entidades financieras de la Economia
Social en Espafa, tal como muestra la
Tabla 2.

En general, se observa que las enti-
dades mas rentables son las cajas de aho-
rros, tanto en lo que se refiere a la rentabili-
dad de los activos (0,95%) como a la ren-
tabilidad de los recursos propios
(22,83%). Si se comparan las cooperati-
vas de crédito con las secciones de crédito
de las cooperativas, se puede ver que las
primeras son mas rentables segun ROA
pero menos rentables segin ROE.

La comparativa referida a la ROA
se observa en el Grafico 1, donde se
aprecia que si bien los niveles de rentabi-
lidad de las secciones de crédito de las
cooperativas agrarias de Espafia son in-
feriores a los de las cooperativas de cré-
dito y cajas de ahorros, las diferencias
han ido reduciéndose con el paso del
tiempo, dado que la tasa de crecimiento
de la rentabilidad de las secciones es su-
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Tabla 2
Ratios de rentabilidad de las entidades financieras de la Economia Social
en Espafia durante el periodo 2002-2007

Afos Cajas Cooperativas Secciones Valor
de Ahorros de Crédito de Crédito medio total

ROA ROE ROA ROE ROA ROE ROA ROE
2002 0.84 14.78 0.82 9.77 0.23 2.68 0.63 9.08
2003 0.84 15.09 0.79 9.65 0.34 4.04 0.66 9.61
2004 0.84 15.57 0.80 9.75 0.53 6.71 0.72 10.68
2005 0.77 14.00 0.84 9.89 0.54 6.74 0.72 10.21
2006 0.91 17.22 0.73 9.11 0.56 6.81 0.73 11.056
2007 0.95 22.83 0.74 9.73 0.58 7.03 0.76 13.20

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco de Espafia (2007).

Gréfico 1
Evolucion comparativa de la ROA de las entidades financieras
de la Economia Social en Espafia durante el periodo 2002-2007

2007
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2005 | : OSecc. Clo
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Fuente: Elaboracion propia (2007).

perior a la de las cajas de ahorros y cajas
rurales en este periodo. Asi, mientras la
rentabilidad de las secciones de crédito
se ha incrementado desde el 0,23% has-
ta un nivel proximo al 0,6%, las rentabili-
dades de las cooperativas de crédito y las
cajas de ahorros se han mantenido en un
nivel cercano al 0,8-0,9%. Aunque las ca-
jas de ahorros han mejorado su rentabili-
dad durante el periodo estudiado (han se-

0,

6 0,8 1

guido una tendencia descendente hasta
2005, afo a partir del cual comienzan a
recuperarse), las cooperativas de crédito
han seguido una tendencia descendente
a lo largo de todo el periodo.

En términos comparativos, segun
muestra el Grafico 2, la rentabilidad me-
dia de los recursos propios de las seccio-
nes de crédito esta por debajo de la me-
dia de las cooperativas de crédito y las
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Gréfico 2
Evolucion comparativa de la ROE de las entidades financieras
de Economia Social en Espafia periodo 2002-2007
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Fuente: Elaboracion propia (2007).

cajas de ahorros; aunque sus elevadas
tasas de crecimiento experimentadas du-
rante el periodo considerado, han permi-
tido reducir de manera significativa el di-
ferencial con respecto a éstas. Latenden-
cia es muy similar a lo observado en el
grafico anterior referido a las rentabilida-
des del activo.

En segundo lugar, se han calcula-
do las ratios de eficiencia de los activos
(GE/AT) y del margen ordinario (GE/MO)
de las entidades financieras de la Econo-
mia Social en Espafia, tal como muestra
la Tabla 3.

Las ratios indicativos de la eficien-
cia muestran por una parte una evolucion
positiva en todas las entidades, dado que
la disminucién de la ratio indica una mejo-
ra de la misma, y por otra que las seccio-
nes de crédito son casi tan eficientes
como las cajas de ahorros y mas eficien-
tes que las cooperativas de crédito si se
evalua segun el cociente gastos de explo-
tacion respecto al activo total. No se ob-
tiene el mismo resultado cuando se mide
con respecto al margen ordinario, siendo
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las cajas de ahorros las entidades mas
eficientes, lo que también puede deberse
a que en las entidades de crédito coope-
rativo no es frecuente el cobro de comi-
siones y por lo tanto la partida de otros
productos ordinarios que integra los in-
gresos derivados de comisiones y otros
servicios es muy baja. Otras entidades
como éstas si pueden recuperar parte de
la disminucion del margen de intermedia-
ciébn como consecuencia del mayor ajus-
te entre los tipos de interés de las partidas
de activo y de pasivo.

El Grafico 3 muestra el comparati-
vo entre secciones de crédito de coopera-
tivas, cooperativas de crédito y cajas de
ahorros para la eficiencia referida a los
activos totales. Los niveles de ineficiencia
de las cajas rurales se situan en unos por-
centajes proximos al 2% mientras que en
las secciones de crédito y cajas de aho-
rros se situan por debajo del 1,5%. Se de-
duce por ello, que las secciones de credi-
to son mas eficientes que las cooperati-
vas de crédito y ligeramente menos efi-
cientes que las cajas de ahorros.
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Tabla 3
Ratios de eficiencia de las entidades financieras de la Economia
Social en Espafia durante el periodo 2002-2007

Afos Cajas Cooperativas Secciones Valor
de Ahorros de Crédito de Crédito medio total
GE/AT GE/MO GE/AT GE/MO GE/AT GE/MO GE/AT GE/MO

2002 1.74 56.40 2.54 63.55 1.37 90.09 1.88 70.01
2003 1.66 54.56 243 63.30 1.40 86.75 1.83 68.20
2004 1.54 53.98 2.28 63.95 1.27 84.92 1.70 67.62
2005 1.32 54.01 2.04 66.05 1.22 82.71 1.53 67.59
2006 1.16 46.95 1.81 61.81 1.21 81.67 1.39 63.48
2007 1.12 43.41 1.71 56.97 1.20 80.89 1.34 60.42

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco de Espafia (2007).

Gréfico 3
Evoluciéon comparativa de la eficiencia (GE/AT) de las entidades
financieras de la Economia Social en Espafia durante periodo 2002-2007
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Fuente: Elaboracion propia (2007).

En comparacion con las coopera-
tivas de crédito y cajas de ahorro con
respecto a la eficiencia segun margen
ordinario, segun se refleja en el Grafi-
co 4, se observa una mayor eficiencia
por parte de las entidades de crédito
(cajas de ahorros y cooperativas de cré-
dito) sobre las secciones de crédito, si
bien también se observa un ligero au-
mento en las tasas de eficiencia de és-

tas ultimas, que les ha permitido reducir la
diferencia, sobre todo con respecto a las
cooperativas de crédito.

En tercer y ultimo lugar, se ha cal-
culado el diferencial financiero (la diferen-
cia entre el producto total del activo pro-
ductivo y el coste del pasivo) de las enti-
dades financieras de la Economia Social
en Espafia, tal como muestra la Tabla 4.
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Gréfico 4
Evolucion comparativa de la eficiencia (GE/MO) de las entidades
financieras de la Economia Social en Espafia periodo 2002-2007
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Tabla 4
Diferencial financiero de las entidades financieras de la Economia
Social en Espafia durante el periodo 2002-2007

Afos Cajas Ahorros Coop. Crédito Secc. Crédito Valor medio
2002 3.05 4.40 1.12 2.86
2003 2.70 3.83 1.13 2.55
2004 2.26 3.22 1.36 1.28
2005 1.29 2.45 1.19 1.64
2006 0.73 2.35 0.47 1.18
2007 1.93 1.72 0.47 1.37

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco de Espafia (2007).

Las entidades que presentan un
mayor diferencial son las cajas de aho-
rros, con un valor proximo al 2%, segui-
das de las cooperativas de crédito, las
cuales alcanzan un valor superior al
1,5%. Segun esta medida, las secciones
de crédito se sitian en una posicién de
mayor debilidad, ya que su diferencial
apenas llega al 0,5%.

Sin embargo, si se analiza la eva-
luacion seguida por dichos diferenciales
durante el periodo estudiado (segun
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muestra el Grafico 5), se observa que tan-
to las cajas de ahorros como las coopera-
tivas de crédito han sufrido un descenso
significativo (de un punto en el caso de las
cajas de ahorros y de mas de dos puntos
en el caso de las cooperativas de crédito);
mientras que las secciones de crédito
han aguantado mejor el descenso al per-
der poco mas de medio punto.

La disminucién producida a lo largo
del periodo considerado del diferencial fi-
nanciero en las tres entidades analizadas
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Grafico 5
Evolucion comparativa del diferencial financiero de las entidades
financieras de la Economia Social en Espafia periodo 2002-2007
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Fuente: Elaboracion propia (2007).

se explica por el estrechamiento de los
margenes que se ha producido en el sec-
tor bancario en Espafia: por una parte,
por la disminucién de los tipos de interés
de la operaciones de activo (reduccion
del volumen de productos del activo); y
por otra, por el aumento en los tipos de in-
terés de las operaciones de pasivo (incre-
mento del volumen de costes del pasivo).
Ademas, el menor diferencial financiero
que muestran las secciones de crédito en
comparacion con las cooperativas de cré-
dito es debido a la funcion social que de-
sempefian estas entidades al ofrecer
operaciones de activo a unos tipos de in-
terés inferiores alos del mercado para asi
satisfacer las necesidades de los socios
de las cooperativas. Téngase en cuenta
que el objetivo de la seccion de crédito es
un objetivo mas social que empresarial,
ya que son creadas por las cooperativas
agrarias para cubrir las necesidades fi-
nancieras de sus otras secciones y de
Sus sOcios.

Por todo ello es importante recono-
cer que debemos ser cautos al estudiar la
eficiencia de unas entidades que pertene-
cen al amplio campo de la Economia So-
cial, con criterios de estricta rentabilidad
como si se tratara de sociedades pura-
mente bancarias. El concepto de eficien-
cia es muy complejo, y en él hay que en-
globar su caracter multiatributo. De hecho,
Azofra (1994) afirma que el éxito o fracaso
de una organizacion depende, en ultima
instancia, de su eficiencia, entendida ésta,
si no en un sentido estrictamente econo-
mico, si desde una triple perspectiva: eco-
némico-financiera, organizativa y social.

La evolucién seguida por el diferen-
cial financiero se puede entender mejor si
se analizan las cifras que se recogen en
la Tabla 5, referidas tanto al producto de
los activos como al coste del pasivo de las
tres clases de entidades estudiadas. Los
mayores productos del activo correspon-
den a las cajas de ahorros (5,37%) segui-
dos de las cooperativas de crédito
(3,76%) y a bastante distancia de las sec-
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Tabla 5
Producto del activo y Coste del pasivo de las entidades financieras
de la Economia Social en Espafia durante periodo 2002-2007

Afos Cajas Cooperativas de Crédito Secciones Valor
de Ahorros de Crédito medio total

Producto Coste Producto Coste Producto Coste Producto Coste
2002 6.08 3.03 6.38 1.99 4.22 3.09 5.56 270
2003 5.06 2.36 5.37 1.54 3.91 278 478 223
2004 4.29 2.04 4.49 1.27 3.16 1.79 3.98 1.70
2005 3.51 222 3.83 1.39 2.68 1.48 3.34 1.70
2006 3.80 3.07 417 1.82 2.02 1.56 3.33 215
2007 5.37 3.45 3.76 2.04 2.01 1.54 3.71 2.34

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco de Espafia (2007).

ciones de crédito de las cooperativas
2,01%). En lo que se refiere al coste del
pasivo (depésitos o cuentas acreedoras),
la situacién es la misma (mayor en las ca-
jas de ahorros y menor en las secciones
de crédito), aunque las diferencias son
algo menores.

La mayor labor social realizada por
las secciones de crédito al financiar las
actividades crediticias de sus socios a
unos tipos de interés mas bajos se tradu-
ce, ademas de en una rentabilidad del ac-
tivo baja, en unos menores niveles de
rentabilidad en comparacion con las enti-
dades de crédito (cooperativas de crédito
y cajas de ahorros), tal como muestra el
Gréfico 6. En él se aprecia como no solo
las rentabilidades de los productos finan-
cieros de las secciones de crédito de las
cooperativas agrarias de Espafia son me-
nores a las de las entidades de crédito,
sino que ademas dicha diferencia va au-
mentando con el paso del tiempo, si bien
el descenso en dichos niveles de rentabi-
lidad también se da en cooperativas de
crédito y cajas de ahorros como conse-
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cuencia del estrechamiento de los mar-
genes financieros.

Por ultimo, segun muestra el Grafi-
co 7, las secciones de crédito tienen unos
costes de pasivo ligeramente superiores a
los de las cooperativas de crédito pero in-
feriores a los de las cajas de ahorros en la
ultima fase del periodo analizado. Ade-
mas, el fuerte descenso experimentado en
los costes financieros de las secciones du-
rante el periodo ha disminuido sensible-
mente las diferencias con respecto a las
cajas rurales de modo que en el ultimo afo
practicamente se igualan.

Asi pues, para medir la eficiencia
econdmica existe la serie de variables que
se han expuesto que pueden determinar
la consecucion de los objetivos economi-
co-financieros. La eficiencia organizativa
tiene un caracter interno directamente re-
lacionado con el funcionamiento de su es-
tructura, y la eficiencia social intenta ex-
presar el grado de satisfaccion de los parti-
cipantes directos, los socios, de ahi la im-
portancia de la obra social en el ambito ex-
terno de la organizacion.
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Gréfico 6
Evolucion comparativa del Producto del activo de las entidades
financieras de la Economia Social en Espafia durante periodo 2002-2007
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Grafico 7
Evolucidon comparativa del Coste del pasivo de las entidades financieras
de la Economia Social en Espafia durante periodo 2002-2007
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4. Conclusiones

Las entidades financieras de la
Economia Social desempefian una labor
destacada en la consolidacion y el desa-
rrollo de las diferentes iniciativas que sur-
gen dentro de este campo, de manera
que ofrecen financiaciéon en unas condi-
ciones mas favorables a las del mercado.

2,5 3 3,5 4

En este sentido, cajas de ahorro, coope-
rativas de crédito y secciones de crédito
de cooperativas han contribuido de ma-
nera sustancial a la implantaciéon de la
Economia Social en Espana.

Sin embargo, existe una opinion
generalizada sobre si estas entidades
pueden tener unos niveles de rentabili-
dad y de eficiencia bajos, como conse-
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cuencia de la labor social que desempe-
fan. En este sentido, el trabajo demues-
tra que a pesar de realizar una funcion so-
cial destacada dentro del ambito de la
Economia Social, son capaces de alcan-
zar y mantener unos niveles de rentabili-
dad y de eficiencia altos, similares a los
de otras entidades financieras que no
pertenecen a la Economia Social, lo que
las hace viables y sélidas.

Con el fin de medir los niveles de
rentabilidad y de eficiencia econémica de
las entidades financieras de la Economia
Social, en este trabajo se han empleado
los ratios de rentabilidad, ROA y ROE, y
de eficiencia GE/MO y GE/AT, asi como
el estudio del diferencial financiero. Los
citados indicadores revelan una menor
rentabilidad de las secciones de crédito
de las cooperativas en Espafa si se com-
paran con las cifras de cajas de ahorro y
cooperativas de crédito (cajas rurales),
pero es importante destacar que se apre-
cia una evolucién positiva en los niveles
de rentabilidad de las secciones de crédi-
to, pues las diferencias han ido reducién-
dose con los afios. Lo mismo ocurre
cuando se analiza la eficiencia segun el
ratio GE/MO.

Las secciones de crédito presentan
los mejores niveles de eficiencia frente a
las otras entidades financieras estudia-
das, cajas de ahorros y cooperativas de
crédito, cuando se utiliza como indicador
el ratio GE/AT. Ademas y siguiendo en la
linea evolutiva de los ultimos afios han
experimentado un ligero aumento duran-
te el periodo contemplado.

En cuanto al empleo como indica-
dor de la productividad del activo, de nue-
vo las diferencias de rentabilidad son fa-
vorables a las entidades de crédito, es
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decir, que las cajas de ahorroy las coope-
rativas de crédito presentan niveles de
rentabilidad de los activos superiores a
los de las secciones de crédito. Sin em-
bargo, los niveles de rentabilidad de las
secciones de crédito se han incrementa-
do sensiblemente durante el periodo con-
templado, con unas tasas de crecimiento
superiores a las de cajas de ahorro y ca-
jas rurales; por lo que las diferencias en la
rentabilidad de los activos se han reduci-
do de manera significativa. En cuanto al
pasivo, las secciones muestran una ma-
yor remuneracion por sus depositos que
las cajas rurales y por debajo de las cajas
de ahorro. Si ambos indicadores se aglu-
tinan para el calculo del diferencial finan-
ciero, se observa el importante esfuerzo
de contencion del diferencial en las sec-
ciones de crédito que practicamente se
ha mantenido constante en el periodo
analizado, frente a la significativa caida
de cajas de ahorro y cooperativas de cré-
dito que se ha reducido a la mitad.

Lo anterior son herramientas para
cuantificar la eficiencia econémica de las
secciones, toda vez que su eficiencia so-
cial esta fuera de toda duda. Ademas y
dado que la seccién de crédito es un me-
dio, un instrumento al servicio de la coo-
perativa, y no un fin en si misma, el fin es
la cooperativa, en ocasiones se supedi-
tan los resultados de la propia seccion a
los de la cooperativa, enmascarando una
mayor eficiencia econdémica, por ejemplo
cuando la seccidn soporta como propios
algunos costes de la cooperativa.

De dicho analisis se puede deducir
también que el compromiso social adqui-
rido por este tipo de entidades financieras
no compromete su viabilidad, sino quein-
cluso la puede garantizar, ya que su acti-



vidad se lleva a cabo desde una perspec-
tiva estratégica basada en la diferencia-
cion y el trato personalizado al cliente, lo
que les permite ofrecer un servicio de ca-
lidad.

Por lo tanto, el andlisis demuestra
que las cajas de ahorros son las mas ren-
tables y eficientes, aunque tanto las coo-
perativas de crédito como sobre todo las
secciones de crédito de cooperativas han
mejorado sus niveles, produciéndose un
acercamiento entre las tres clases de en-
tidades. En conclusion, estas entidades
estan realizando un importante esfuerzo
de adaptacién al entorno bancario, que
tendran que seguir desarrollando durante
los proximos afios.
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