Las cajas rurales y la importancia del
sector agrario en su modelo de negocio
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1. INTRODUCCION Y ANTECEDENTES

La transformacion experimentada en el Sistema Financiero en los
ultimos anos ha sido un factor fundamental en el proceso de moder-
nizacion y avance de la economia en nuestro pais. Su liberalizacion
e internacionalizacion ha supuesto un gran numero de retos y
esfuerzos para las entidades bancarias, que han tenido que adaptar-
se a la creciente interaccion entre mercados de capitales e interme-
diarios financieros, en un entorno cada vez mas competitivo. Ade-
mas, el impulso de la innovacion productiva, tecnologica y comercial
ha propiciado el desarrollo de nuevas estrategias para un entorno
mas globalizado y dinamico, donde la competitividad y la eficiencia
son requisitos indispensables para la supervivencia. Prueba de ello es
que la medicion de la eficiencia y productividad bancarias ha sido
objeto de numerosos estudios (Cuesta y Orea, 2002; Lozano, 1997,
Maudos y Pastor, 2000 y 2003 entre otros). Una interesante aproxi-
macion a la eficiencia en Cajas de Ahorros se hace en Herrero, T. y
Carbajo, A. (2003).

Todos estos procesos, unidos a una mayor cultura financiera en gene-
ral del consumidor bancario (mucho mas exigente) han obligado a
buscar nuevos modelos de negocio, estrategias, y soluciones de redi-
mensionamiento corporativo (fusiones, absorciones, etc.), que han
sido resueltos de distinta manera segun el tipo de Entidad, con el fin
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de dar respuesta a las exigencias del entorno economico (Cortés

Garcia, 2003).

Respecto al interesante y discutido tema del modelo de banca a desa-
rrollar: Universal o Especializado, Delgado, Pérez y Salas (2003) pre-
sentan evidencias empiricas, a partir de una muestra de bancos euro-
peos, sobre los beneficios de la diversificacion frente a la especializa-
cion en la empresa bancaria, contemplando este proceso como algo
muy distinto a la mera aglomeracion de actividades que solo persigue
diversificar riesgos. Por el contrario, es de esperar que la diversifica-
cion, si se produce, responda al aprovechamiento conjunto de
determinadas capacidades genéricas, incluida la gestion de activos
financieros o un conocimiento tnico sobre los clientes. No se trata
de diversificar como un fin en si mismo, sino de capitalizar unas com-
petencias especificas a lo ancho de la industria financiera.

La actual crisis financiera, resultado en gran parte del largo periodo
de sobreabundancia de liquidez, al que sin duda han contribuido los
bajos tipos existentes en el mercado a lo largo de los altimos anos, ha
llevado a una serie de excesos que, evidentemente estan pasando fac-
tura. Asi, si las entidades financieras cerraban 2007 con unos resul-
tados mas que aceptables a pesar de observarse sintomas muy evi-
dentes de ralentizacion de la economia, 2008 ha sido el ano en que
se han materializado las consecuencias de dichos excesos, con una
bajada evidente de los margenes recurrentes reforzada por la ralen-
tizacion de la economia y la consecuente falta de confianza en los
mercados y por tanto de liquidez, situacion que se mantiene en el
momento de redactar este trabajo (mayo, 2009). Ello, unido a las
fuertes dotaciones que las entidades se han visto obligadas a realizar
como consecuencia del aumento de morosidad, trajo como conse-
cuencia una drastica reduccion de la rentabilidad en todos los gru-
pos de entidades.

Aunque el sistema financiero espanol, gracias a su modelo de banca
minorista, no se ha visto tan afectado como en otros paises de nues-
tro entorno, ciertamente los excesos en la concesion de crédito, y la
excesiva concentracion de riesgos en el sector inmobiliario (de la
que no se han librado nuestras Cajas Rurales), estan teniendo serias
consecuencias que obligan a hacer un serio replanteamiento en el
sector, que sin duda se traducira en importantes transformaciones a
nivel sectorial, operativo y estratégico.

Pues bien, en este entorno deben operar las Cooperativas de Crédi-
to, 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, carac-
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terizadas por su naturaleza 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 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 Deposito (Bancos y Cajas de Ahorro), equi-
paracion que se ha completado practicamente 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 crédito (bancos y cajas de ahorro) con un mayor
tamano 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 Sanchez, 2004; Melian Nava-
rro, 2004).

Como Cooperativas, su objetivo originario es «servir a las necesida-
des financieras de sus socios y de terceros mediante el ejercicio de las
actividades propias de las entidades de crédito» (1). Es importante,
por tanto, su identificacion con las necesidades financieras de su
amplia base social, respetando los Principios Cooperativos. Se trata
de entidades con actividad bancaria, regidas por los métodos opera-
tivos y las normas también comunes a los bancos y las cajas de aho-
rros, 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 personalis-
ta con que prestan sus servicios, ha sido uno de los rasgos principa-
les de las Cajas Rurales, estrechamente vinculadas al desarrollo
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 matizada en parte por
el caracter localista y segmentado de las Cajas Rurales (Sanchis Pala-
cio, 2003). Asi, aunque integradas en la llamada «Economia Social»,
como empresas y entidades financieras, no dejan de estar obligadas
a la busqueda de rentabilidad, la eficiencia y la competitividad como

(1) Ley 13/1989, de 26 de mayo, de Cooperativas de Crédito.
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via de creacion de valor y servicio, tanto para sus socios, como para
su clientela en general, y sus regiones de origen, aspecto éste amplia-
mente tratado por diversos autores (Soler Tormo, 1993; Calvo Ber-
nardino y Gonzalez Rodriguez, 1999; Marco Gual y Moya Clemente,
2000y 2001; Gonzalez y Palomo, 2004; Encinas Duval, 2009).

El crédito al sector agrario ha sufrido a lo largo de los altimos anos
una interesante evolucion, paralela a la importante transformacion
socioeconomica en el ambito rural. Son muy interesantes las aporta-
ciones cientificas en este ambito, con especial referencia a las que
tratan el tema de las secciones de crédito de las cooperativas agrarias,
entidades que presentan importantes dificultades asociadas a su ges-
tion, pero un gran potencial socioeconémico en el medio rural (Bel
Duran, Fernandez Guadano y Garcia-Gutiérrez, 2009; Server Izquier-
do y Melian Navarro, 1999, 2000 y 2001; Puentes Poyatos, 2003, San-
chis y Soriano, 1999 entre otros)

Nos centraremos en este trabajo en el analisis evolutivo de la partici-
pacion del sector agrario en el modelo de negocio de las cooperativas
de crédito, comparativamente con la situacion en Bancos y Cajas de
Ahorros, centrandonos en la actividad de financiacion a dicho sector,
en referencia a los restantes sectores productivos. Tomaremos como
referencia el periodo 1999-2008 (2), refiriéndonos a Cajas Rurales o
Cooperativas de Crédito en funcion de la disponibilidad de desglose
segun la fuente de procedencia de los datos, en su mayor parte facili-
tados por el Banco de Espana (BDE), dado que no se trata de infor-
macion publica. Para ello, y con el fin de situar el tema que nos ocupa
dentro del contexto financiero, analizaremos brevemente la evolucion
de las principales magnitudes de Balance de las entidades financieras
en el periodo analizado, para pasar a estudiar la composicion del cré-
dito en los diferentes grupos de entidades y situacion de morosidad.

(2) Debemos remarcar que a lo largo del periodo abarcado por este analisis (1999-2008) se han sucedido dos
modificaciones contables y de informacion financiera, reflejadas en sendas Circulares del Banco de Esparia. Asi, los
estados financieros 1999-2004 han sido elaborados por las entidades seguian las directrices de la Circular 4/1991
de 14 de junio a entidades de crédito sobre normas de contabilidad y elaboracion de estados financie-
ros. 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 principales partidas de Balance y Resultados. La Circular 6/2008 de 26 de
noviembre, del Banco de Espana, a entidades de crédito, de modificaciéon de la Circular 4/2004, de
acuerdo con la cual ya se elaboraron los Estados 2008 vuelve a introducir modificaciones en la informacion finan-
ciera, que afectaran a la elaboracion de los estados contables y criterios de valoracion. Esta circunstancia ha obliga-
do 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 temporal, y posibilitar el andlisis evolutivo,
se ha optado por adaptar la informacion financiera de las entidades en los sucesivos anos a la establecida por la
mencionada Circular 4/2004 (tanto la anterior al anio 2004, que sigue los criterios de la Circular 4/1991 de 14
de junio, como los estados financieros 2008).
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2. EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES MAGNITUDES DE BALANCE. ANALISIS
AGREGADO

En una primera aproximacion al sector financiero espanol, basan-
donos en las dos partidas principales que reflejan el volumen de
negocio en banca minorista: Créditos a Clientes (3) y Recursos Gestiona-
dos de la Clientela (RGC) (4), el mercado se encuentra practicamente
repartido entre Bancos y Cajas de Ahorros, ocupando las Cooperati-
vas de Crédito en torno a un 5 por cientode cuota, tanto en lo que
respecta a los productos de Activo como a los de Pasivo (5).

Dentro del propio grupo de Cooperativas de Crédito, es destacable
que unicamente entre dos Cajas Rurales, Cajamar y Ruralcaja, abar-
can el 28,4 por ciento de los Recursos Gestionados de Clientes del
grupo, y el 33 por ciento de los Créditos sobre Clientes. Caja Labo-
ral Popular, por su parte engloba en torno al 18 por ciento en dichas
partidas. Aunque en términos individuales podemos considerar que
las tres son entidades financieras medianas, en cualquier caso, el
grupo completo de las cooperativas de crédito consolidado estaria
entre las primeras 8 instituciones financieras del pais.

Atendiendo a las tasas de crecimiento interanual de las entidades
durante el periodo 1999-2008 (grafico 1), observamos que, a excep-
cion de los Activos Materiales, las Cajas Rurales siguen, en la mayoria
de las partidas mas representativas de su actividad, un comporta-
miento bastante regular y acorde con las condiciones del entorno y
el comportamiento de las restantes entidades. Tras la caida de activi-
dad de 2002, ano de escaso crecimiento en términos de Activos Tota-
les Medios (ATM) con un 6,6 por ciento de media para el sector
financiero, las entidades comienzan un periodo expansivo, liderado
por las Cajas de Ahorro, que tiene en 2005 su momento de maximo
crecimiento (21,5 por ciento de media), propiciado por las condi-
ciones de mercado y la fuerte demanda de crédito. Se hizo también
notar en 2005 la apuesta de los grandes bancos de nuevo por el mer-
cado nacional, tras un periodo de «ausencia» marcado por su inter-
nacionalizacion. En este ano comienza a descender el valor de las
tasas de crecimiento para Bancos y Cajas Rurales, mientras que las
Cajas de Ahorros contintian este fuerte proceso expansivo hasta
2007, experimentando una brusca caida en 2008.

(3) Epigrafes 2.3, 3.3, 5.3 del Balance Publico, segin Circular 4/2004 Banco de Espana.

(4) Considerando como Recursos Gestionados de Clientes la suma de los Depositos de la Clientela, Débitos repre-
sentados por Valores Negociables y Pastvos Subordinados (epigrafes.1.3, 2.2, 3.2, 4.4, 4.5, 4.6, 12.1 del Balance
Publico).

(5) Datos calculados a cierre 2008 a partir de Estados Contables UNACC, CECA, AEB.
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2005 fue para las entidades financieras el ano de mayor crecimiento
de los Créditos concedidos a la Clientela, con un incremento medio
del 26,7 por ciento respecto del ano anterior, muy por encima del
17,3 por ciento de 2004 o del 14,1 por ciento de 2003. Los créditos
concedidos ese ano por las Cajas Rurales ascendieron a 51.410 millo-
nes de euros que con un 32,1 por ciento de crecimiento respecto del
ano anterior, supuso un 4,38 por ciento del total concedido por las
entidades financieras, la mayor cuota de mercado conseguida en los
anos del periodo de estudio. Aunque hasta 2005 las Cajas Rurales
siempre habian mantenido unas tasas de crecimiento en créditos
superiores a la media del sector, es en este ano cuando se dispara,
mas de 7 puntos porcentuales por encima de Bancos, y casi 4 por
encima de Cajas de Ahorro.

La desaceleracion del sector vino marcada por los Bancos, ya que las
Cajas de Ahorro mantuvieron en este sentido una actividad similar al
ano anterior. Una de las razones explicativas de esta desaceleracion,
como veremos mas adelante, es el descenso del crédito hipotecario y
crédito promotor, que hasta 2006 habia sido la principal fuente de
crecimiento del balance de las entidades. Descenso provocado entre
otras razones por la subida de tipos comenzada a finales de 2005, y la
situacion del mercado inmobiliario.

Del lado del Pasivo observamos que el crecimiento de la actividad
crediticia de 2005 vino soportada, fundamentalmente por un fuerte
incremento en la captacion de depdsitos, y en general de Recursos
Gestionados de Clientes. Crecimiento siempre inferior en términos
absolutos a la actividad crediticia, lo que ha obligado a las entidades
a recurrir en mayor medida al mercado interbancario y a las emisio-
nes y titulizaciones.

3. ANALISIS DEL CREDITO

Un analisis de la composicion del crédito de cada uno de los grupos
de entidades nos proporcionara una primera vision del modelo de
negocio seguido por cada uno de ellos, asi como su diferente espe-
cializacion.

Aunque en todas las entidades la partida Otros Sectores Residentes
(OSR) (6) tiene una importancia relativa alta, y ademas, con ten-
dencia ascendente en el tiempo, Cajas de Ahorro y Cooperativas de

(6) Datos remitidos por las entidades. Estados T.13 — Clasificacion por finalidades del crédito a otros sectores
residentes, y M.1-1 Balance Reservado segin Circular 6/2008 de 26 de noviembre, del Banco de Espana, a enti-
dades de crédito, de modificacion de la Circular 4/2004.
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Gréfico 1a

Tasas de crecimiento interanual de magnitudes agregadas absolutas
de Balance por grupos de Entidades de Depdsito. Evolucion 2000-2008.
Créditos sobre clientes
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D Bancos D Cajas de Ahorros D Cajas Rurales
D Cajas Pop. Prof. = = Tot. Sector
Fuente: Elaboracién propia. Datos UNACC, CECA, AEB, BDE.

Gréfico 1b

Tasas de crecimiento interanual de magnitudes agregadas absolutas
de Balance por grupos de Entidades de Depdsito. Evolucion 2000-2008.
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Fuente: Elaboracién propia. Datos UNACC, CECA, AEB, BDE.
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Gréfico 1c

Tasas de crecimiento interanual de magnitudes agregadas absolutas
de Balance por grupos de Entidades de Depdsito. Evolucion 2000-2008.
Recursos gestionados de clientes

Porcentaje (%)
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D Bancos D Cajas de Ahorros D Cajas Rurales
D Cajas Pop. Prof. = = Tot. Sector
Fuente: Elaboracién propia. Datos UNACC, CECA, AEB, BDE.

Gréfico 1d

Tasas de crecimiento interanual de magnitudes agregadas absolutas
de Balance por grupos de Entidades de Depdsito. Evolucion 2000-2008.
Depositos de la clientela
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D Cajas Pop. Prof. = = Tot. Sector
Fuente: Elaboracién propia. Datos UNACC, CECA, AEB, BDE.
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Crédito destinan un mayor porcentaje de sus recursos a esta alterna-
tiva de inversion (70,4 por ciento y 82,6 por ciento respectivamente
en 2008) que los Bancos (47,2 por ciento). Estos ultimos en cambio
invierten una gran cantidad de sus recursos en el Sector Exterior y
cartera, partidas de escasa o nula importancia en el caso de las Coo-
perativas de Crédito (7).

El crédito al sector privado constituye por tanto, el principal factor
comun que soporta el crecimiento de los tres grupos de entidades,
presentando una tendencia ascendente en todo el periodo en Coo-
perativas y un cierto retroceso al final en Bancos y Cajas de Ahorros,
frente a otras alternativas inversoras. Domina claramente la compo-
sicion del Activo de las Cooperativas de Crédito, donde ya en 2007
supera el 80 por ciento.

El cuadro 1 muestra el volumen de crédito al sector privado residente
(OSR) por finalidades en 2008 (en millones de euros). Analizando
brevemente su composicion y evolucion a lo largo del periodo de estu-
dio (cuadro 2), observamos un importante crecimiento en términos
absolutos, tanto en la financiacion a empresas (CAGR (8) 14,2 por
ciento en Bancos, 20,5 por ciento Cajas de Ahorros, 18,1 por ciento
Cooperativas de Crédito) como en la financiacion a hogares (CAGR
15,3 por ciento en Bancos, 17,5 por ciento Cajas de Ahorros, 17,7 por
ciento Cooperativas de Crédito), experimentando, sin embargo, una
clara ralentizacion de dicho crecimiento en los Gltimos anos, especial-
mente en 2007/2008, como consecuencia de la entrada en una fase
de, falta de liquidez y restricciones crediticias. Como podemos ver en
el cuadro 3, este estancamiento ha sido especialmente fuerte en 2008,
ano en que se frena casi totalmente la concesion de nueva financiacion
a hogares (tasas de crecimiento interanual respecto de 2007 de 3,4 por
ciento, 3,0 por ciento, 5,2 por ciento para Bancos, Cajas y Cooperati-
vas respectivamente) y se reduce drasticamente, aunque menos la
financiacion a empresas (tasas de crecimiento interanual respecto de
2007 de 6,4 por ciento, 9,6 por ciento, 5,9 por ciento para Bancos,
Cajas de Ahorros y Cooperativas respectivamente). Este mayor freno
de la financiacion a hogares es una clara consecuencia del aumento de
morosidad experimentado por los préstamos hipotecarios, partida que
habia supuesto una altisima proporcion del crédito concedido por
Cajas de Ahorros y Cooperativas (en ambos casos por encima del 50
por ciento a lo largo de todo el periodo).

(7) Por limitaciones de espacio, no nos extenderemos mds en este punto, que el lector interesado podrd encontrar
mds desarrollado en Encinas, B. (2009).
(8) CAGR: Compound Annual Growth Rate — Tasa de variacion anual compuesta.
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Cuadro 3

CREDITO OSR POR FINALIDADES, TASAS INTERANUALES DE VARIACION (%)

Créditos OSR
Agricultura | Industria
Total Total Ganaderia | excepto | Cons-
OSR | actividad Caza cons- |truccion | Servicios | Hogares
productivas| Silvicultura | truccién
Pesca
1999
2000 | 15,1 13,5 1,7 4,5 17,8 18,2 17,5
2001 8,2 7,1 -1,6 0,8 -0,2 12,2 11,2
2002 9,3 8,1 6,4 3,2 22,1 7,7 11,2
Bancos 2003 | 12,8 10,4 22,8 -1,1 12,6 14,5 15,7
2004 | 15,2 14,0 14,1 3,4 19,5 16,8 17,0
2005 | 26,2 22,7 214 17,8 26,5 23,6 31,8
2006 | 24,4 28,2 12,2 14,9 35,6 31,4 19,2
2007 | 16,8 19,6 18,5 18,0 15,0 21,0 13,1
2008 5.2 6,4 4,3 7,5 0,6 7,4 3,4
1999
2000 | 20,5 23,5 12,5 22,2 24,2 25,1 18,9
2001 | 144 10,2 -0,2 8,7 16,3 9,9 19,1
2002 | 16,8 20,3 27,0 8,1 27,8 21,6 15,2
Cajas de 2003 | 17,1 18,3 9,0 6,4 17,4 23,5 15,6
Ahorros 2004 | 21,2 22,8 11,9 8,7 21,1 28,4 19,8
2005 | 28,4 27,1 51 8,4 28,6 32,8 30,6
2006 | 27,9 32,2 7,7 18,2 30,7 36,9 24,5
2007 | 17,4 22,7 3,4 19,5 12,9 27,1 13,3
2008 6,3 9,6 3,8 12,9 -2,8 12,6 3,0
1999
2000 | 18,0 21,9 16,9 19,1 29,5 24,8 15,0
2001 | 17,0 15,9 4,7 14,3 27,7 211 14,7
2002 | 16,8 9,9 2,4 6,0 11,0 16,7 19,7
Cooperativas 2003 | 17,4 4,4 -6,9 -2,3 16,2 9,8 23,1
2004 | 18,2 19,4 2,2 10,0 26,1 29,5 20,2
2005 | 30,5 38,8 29,5 29,8 50,7 41,0 30,2
2006 | 20,9 27,7 15,1 19,7 38,8 30,1 19,8
2007 | 16,5 23,1 8,8 20,3 22,9 28,6 13,1
2008 54 5,9 3,6 12,3 -1,7 8,1 5,2
1999
2000 | 14,6 17,1 33,7 13,4 34,2 15,8 10,7
2001 | 195 21,1 13,6 24,7 25,1 19,1 17,4
2002 3,0 -0,8 55 -7,4 24,2 -2,6 8,5
EFC 2003 1,5 -10,2 -10,7 -16,5 3,2 -10,8 20,2
2004 | 15,5 13,6 -12,4 14,1 -11,7 20,8 17,2
2005 | 24,1 28,1 -15,4 31,0 35,9 26,3 20,0
2006 | 13,7 19,0 18,2 6,2 33,0 20,7 8,1
2007 3,3 5,6 16,3 3,7 -0,7 7,6 -0,9
2008 3,1 -1,3 10,6 —6,7 3,2 -0,8 10,6

Fuente: elaboracién propia. Datos BDE.
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En su conjunto, el crecimiento del crédito al sector privado ha sido
espectacular a lo largo de estos 10 anos, con un 16,4 por ciento de
tasa anual media, y muy superior al crecimiento de los balances de
las propias entidades financieras (13,8 por ciento). Baste senalar
que, a comienzo del periodo de estudio, el crédito concedido al
sector privado era de 471.950 MM Euros, frente a los 1.848.642 MM
Euros de 2008 (Boletin Estadistico del Banco de Espana). Dentro
de los créditos destinados a financiar actividades productivas, pode-
mos observar el importante crecimiento del volumen de crédito
concedido a los sectores Construccion y Servicios (CAGR 17,8 por
ciento y 19,3 por ciento respectivamente) frente a la Agriculturay
los restantes sectores industriales (9,2 por ciento y 9 por ciento res-
pectivamente), siendo la Actividad promotora e Inmobiliaria la que
ha tirado del ya mencionado crédito al sector Servicios con un 32,9
por ciento de tasa anual media de crecimiento. Cajas de Ahorros 'y
Cooperativas de Crédito han sido mucho mas activas en este senti-
do que los Bancos, especialmente las segundas, que muestran un
crecimiento anual medio del 49 por ciento en su financiacion al
sector inmobiliario, y del 23,7 por ciento a la construccion, signifi-
cativamente por encima de Bancos y Cajas de Ahorros en ambos
casos.

Si analizamos el crédito concedido al sector Agrario, llama la aten-
cion el hecho de que son los Bancos los que presentan un mayor cre-
cimiento de los saldos en esta partida (tasa anual media 10,8 por
ciento), por encima de Cajas de Ahorros (8,7 por ciento) y de Coo-
perativas de Crédito (8,0 por ciento), lo que, de alguna manera deja
en evidencia un cierto cambio de modelo de negocio de las Cajas
Rurales, vinculadas tradicionalmente al sector agrario y a sus territo-
rios de origen.

Analizando el crédito en términos relativos respecto a la totalidad
del crédito al sector privado residente, observamos como los Bancos
dedican una mayor proporcion del mismo a la financiacion a empre-
sas (grafico 2), en torno al 60 por ciento de la totalidad del crédito
OSR a lo largo del periodo de estudio, mientras que Cajas de Aho-
rros y Cooperativas de Crédito dedican un mayor esfuerzo inversor a
los hogares (por encima del 50 por ciento). En el segmento del cré-
dito a empresas (grafico 3) vemos que la mayor proporcion del
mismo se destina al sector servicios (Inmobiliario mas resto Servi-
cios) en los tres tipos de entidades, si bien tiene mayor importancia
este epigrafe en Bancos y Cajas de Ahorro que en Cooperativas de
Crédito.
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Gréfico 2a

Composicion del Crédito OSR en Entidades de Depésito.
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Fuente: Elaboracién propia. Datos BDE (9).

Gréfico 2b
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Gréfico 2¢

Composicion del Crédito OSR en Entidades de Depdsito.
Evolucion 1999-2008.
Cooperativas de crédito

100

Porcentaje (%)

0 T T T T T T T T T
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

D Fin Actividades productivas D Hogares D ISFSLH D Sin clasificar

Fuente: Elaboracién propia. Datos BDE (9).

Llama la atencion el importante crecimiento de la proporcion dedi-
cada al sector inmobiliario en todas las entidades. Asi, en Bancos,
esta partida ha pasado de suponer un 7,6 por ciento de su crédito al
sector empresarial a un 26,7 por ciento. En Cajas de Ahorros, pasa
de un 15,5 por ciento al inicio del periodo a un 39,8 por ciento, y las
Cooperativas de Crédito pasan de dedicar un 2,6 por ciento de su
crédito a este sector, a un 20,8 por ciento en 2008, siendo muy impor-
tantes en los tres casos las tasas anuales medias de crecimiento de
esta proporcion. Observamos también un importante crecimiento
de la proporcion del crédito destinado a la Construccion por las coo-
perativas de Crédito, que pasa de suponer un 13,5 por ciento en 1999
a un 20,4 por ciento en 2008, lo que supone una tasa de variacion
anual media de esta proporcion de 4,75 por ciento, frente a un 1,6
por ciento en Bancos y un descenso de 1,16 por ciento en Cajas de
Ahorros, variaciones amortiguadas en los tres casos por las restric-
ciones crediticias de 2008.

(9) ISFLSH Instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares. Abarca a las instituciones sin dnimo de
lucro dotadas de personalidad juridica que sirven a los hogares y que son otros productores no de mercado privados
(sindicatos, asociaciones profesionales, cientificas, religiosas, recreativas, culturales, etc.).
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Gréfico 3a
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Gréfico 3b

. Construccion

Composicion del Crédito OSR para financiar Actividades Productivas.
Evolucion 1999-2008. Cajas de ahorros

£ 60—

2

<

%

S 40 —
20 —
0

1999

I
2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

D Inmob. D Resto servicios D Agricultura, Ganaderia, Caza, Servicultura, Pesca

D Industria excepto Construccién

Fuente: Elaboracion propia. Datos BDE.

. Construccion

239



Gréfico 3¢

Composicion del Crédito OSR para financiar Actividades Productivas.
Evolucién 1999-2008. Cooperativas de crédito
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Fuente: Elaboracién propia. Datos BDE.

Es interesante observar el fuerte descenso del tradicional peso que el
crédito al sector agrario ha tenido en las Cooperativas de Crédito (en
concreto, en las Cajas Rurales). Asi, en el periodo que nos ocupa,
dichas entidades pasan de asignar un 30,1 por ciento de su crédito a
dicho sector, a un 13,5 por ciento, lo que supone una tasa media
anual de disminucion del 8,52 por ciento.

El intenso crecimiento del crédito al segmento promotor y cons-
tructor en Cooperativas de Crédito, tanto en términos absolutos
como en proporcion respecto del Crédito destinado a financiar Acti-
vidades Productivas muestra que ésta ha sido una actividad basica en
el crecimiento de las inversiones de las Cooperativas, en detrimento,
fundamentalmente del crédito concedido a la Agricultura.

A pesar de que en estas entidades se observa claramente un cambio
en el patron de inversiones, la composicion del crédito para finan-
ciar actividades productivas en las Cooperativas de Crédito dista aun
bastante del patron mostrado por Bancos y Cajas de Ahorros en el
sentido de que en 2008 solo el 50,8 por ciento del crédito esta con-
cedido al sector servicios (inmobiliario mas resto de servicios), fren-
te al 66,7 por ciento de Bancos y 69,8 por ciento de Cajas de Ahorros
(ver grafico 3). Esto demuestra la vocacion de estas entidades finan-
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cieras en la promocion de los sectores de construccion, industria y
agricola en zonas fundamentalmente rurales y habitualmente de
menor renta percapita, con una morosidad intrinseca superior, espe-
cialmente en los dos primeros.

Es también importante resaltar el crecimiento del crédito con garan-
tia hipotecaria, un 20 por ciento de media anual (cuadro 2), partida
que en el caso de las Cooperativas de Crédito supone un 71 por cien-
to del crédito OSR concedido a 2008.

Gréfico 4
Distribucion del crédito OSR por entidades de depdsito.
Cuota de mercado %
100
2
<
o
0 T T T T T T T T
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D Bancos D Cajas de Ahorro D Cooperativas de Crédito D EFC

Fuente: Elaboracion propia. Datos BDE.

Estudiando el crédito desde el punto de vista de las cuotas de mer-
cado que cada grupo de entidades representa para las diferentes par-
tidas (grafico 4), observamos un claro dominio de las Cajas de Aho-
rro en los Créditos OSR, con una tendencia claramente ascendente
a lo largo del periodo de estudio (CAGR = 2 por ciento), llegando a
2008 con un 47,9 por ciento en cuota.

Las Cooperativas de Crédito, con un 5,2 por ciento en 2008 presen-
tan un crecimiento medio anual en cuota de un 1,13 por ciento. Los

(10) EFC: Establecimientos Financieros de Crédito.
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Bancos por su parte pierden cuota en esta partida a una tasa anual
de 1,53 por ciento a lo largo del periodo de estudio, producto de la
fuerte apuesta de los grandes bancos por el sector exterior (sector en
el que en 2008 los bancos representan el 84,5 por ciento de cuota,
con una fuerte subida en 2008).

Analizando mas detalladamente la distribucion en el mercado del
crédito concedido por las entidades al sector privado (grafico 5)
podemos observar el dominio de las Cajas de Ahorro en la financia-
cion a hogares (53,2 por ciento de cuota de mercado en 2008), cre-
ciendo tanto éstas como las Cooperativas de Crédito a costa de una
disminucion de la presencia de los Bancos en este segmento (que

pasan de un 40,7 por ciento a un 37,3 por ciento de cuota en 2008)
y EFC.

La financiacion de las actividades productivas, por el contrario, esta
dominada por los Bancos, con un 49,3 por ciento de cuota en 2008,
aunque con una tendencia decreciente (CAGR = -1,96 por ciento)
en beneficio de Cajas de Ahorro y Cooperativas de Crédito, que
experimentan durante el periodo de estudio un crecimiento medio
anual de 3,47 por ciento y 1,38 por ciento respectivamente.

Gréfico ba

Distribucion del crédito OSR por Entidades de depdsito
Cuotas de Mercado. Evolucion 1999-2008.
Financiacion de Actividades Productivas
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Fuente: Elaboracion propia. Datos BDE.
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Gréfico 5b
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Se observa también un claro predominio de las Cajas de Ahorros en
los créditos concedidos con garantia hipotecaria, tanto a empresas
como a particulares (56,4 por ciento en 2008), con una tendencia
creciente en esta partida, tanto en estas entidades como en las Coo-
perativas de Creédito, que en 2008 tienen ya una cuota del 6,4 por
ciento. Estas elevadas proporciones en créditos concedidos con
garantia hipotecaria, superior en ambos casos (Cajas y Cooperativas)
a las cuotas en créditos totales OSR, muestra una fuerte exposicion
al segmento inmobiliario.

En el detalle del crédito a empresas, en el grafico 6 podemos obser-
var que, si bien las Cooperativas de Crédito son titulares de una parte
muy importante del total del crédito concedido al sector agrario
(22,5 por ciento en 2008), presentan una tendencia al descenso a lo
largo del periodo de estudio (CAGR -1,04 por ciento) en beneficio
fundamentalmente de los Bancos. En efecto, son estos ultimos los
Unicos que presentan un claro crecimiento en el mercado de esta
partida (CAGR 1,47 por ciento frente a tasas negativas de Cajas de
Ahorros y Cooperativas de Crédito), mostrando que el sector agrario
cada vez recurre mas a los Bancos para su financiacion, frente a las
otras modalidades financieras, que habian sido sus fuentes tradicio-
nales. En el segmento industrial observamos un claro predominio de
los Bancos, con una tendencia global descendente, en favor de las
otras modalidades de financiacion.

Los Créditos concedidos a la construccion (grafico 7) muestran un
predominio de las Cajas de Ahorros (47,4 por ciento de cuota en
2008) con una tendencia creciente, tanto para estas entidades
(CAGR 1,15 por ciento) como para las Cooperativas de Crédito, que
con una cuota de mercado de 5,9 por ciento en 2008 presentan la
mayor tasa de crecimiento de los tres grupos (b por ciento de media
anual).

En el sector Servicios los Bancos mantienen su predominio, aunque
con una clara tendencia descendente (pierden cuota a una tasa
anual media del 2,3 por ciento) en beneficio de Cajas de Ahorro y
Cooperativas de Crédito. Dentro de este sector merece la pena obser-
var la evolucion que ha tenido la financiacion a las actividades inmo-
biliarias, por su importante crecimiento en términos absolutos,
como ya hemos observado, y por su gran volumen respecto del total
inversion al sector servicios (en torno al 40 por ciento en Bancos, y
57 por ciento en Cajas de Ahorros en 2008). Observamos que el des-
censo en cuota de mercado de los Bancos (CAGR -1,23 por ciento)
se produce, fundamentalmente a favor de un fuerte incremento en
las Cooperativas de Crédito (12,12 por ciento anual) de manera que,
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Gréfico 6a
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Gréfico 6b
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Gréfico 7a
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siendo la participacion de éstas practicamente inapreciable en 1999,
ostentan un 3 por ciento del mercado en 2008.

4. CREDITOS DUDOSOS

La exposicion al riesgo de crédito de las entidades financieras es un
claro determinante de la rentabilidad de las mismas, y por tanto de
su supervivencia, y sostenibilidad del modelo de negocio, especial-
mente en momentos de crisis financiera como el actual. El grafico 8
nos muestra la evolucion de los créditos dudosos para cada grupo de
entidades. Puede observarse como en la practica totalidad del sector
(los EFC son una excepcion por mantener elevadas tasas de dudosos
habitualmente) la evolucion ha sido descendente hasta 2006,
momento en que comienza un ligero incremento que se dispara en
2008. Las Cooperativas de Crédito parten en 1999 con un 1,88 por
ciento de dudosos sobre el total de créditos OSR concedidos, supe-
rior a los ratios de Bancos y Cajas de Ahorros (1,05 por cientoy 1,30
por ciento respectivamente), hasta llegar a un 0,85 por ciento en
2006. Se ve claramente como las Cooperativas de Crédito han reali-
zado un esfuerzo importante de aproximacion al sector de Bancos y
Cajas en el control del riesgo, aunque todavia exhiben un porcenta-

Gréfico 8a
Créditos OSR dudosos por grupos de Entidades Financieras.
% sobre total crédito OSR
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Gréfico 8b

Créditos OSR dudosos por grupos de Entidades Financieras.
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Gréfico 8c
Créditos OSR dudosos por grupos de Entidades Financieras.
% sobre total crédito OSR
Hogares
5,0
45—

40—
35—
30
25
20
15—
1,0
05—
00 I \ \

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Porcentaje (%)

— Bancos Cajas de Ahorro Cooperativas de Crédito —— EFC

Fuente: Elaboracion propia. Datos BDE.

248



je de dudosos casi un 40 por ciento superior. Ello da una idea de una
mayor debilidad en la gestion de riesgos, lo que ademas de lastrar en
cierta medida la cuenta de resultados por las necesarias dotaciones,
inmoviliza una mayor cantidad de recursos que de otra manera
podrian estar generando rentabilidad.

2007 comienza con un claro incremento de la morosidad, que se dis-
para en 2008 hasta tasas desconocidas en los ultimos anos (2,8 por
ciento de créditos dudosos en Bancos y Cooperativas de Crédito, y
3,8 por ciento en Cajas de Ahorros), lo que supuso unos incremen-
tos en este ano del 265 por ciento en Bancos, 326 por ciento en Cajas
de Ahorros y 184 por ciento en cooperativas de Crédito. Los datos
nos muestran que son las Cajas de Ahorros, mas expuestas a los ries-
gos relacionados con el sector constructor e inmobiliario, las mas
afectadas por el periodo de crisis financiera, siendo interesante
observar como las Cooperativas de Crédito consiguen mantenerse al
nivel de los Bancos en control de riesgos.

Un analisis mas profundo sobre los créditos OSR por finalidad, que
no vamos a abordar aqui por falta de espacio, nos mostraria (ver gra-
fico 9) c6mo la financiacion de actividades productivas genera a lo
largo de todo el periodo mayor tasa de impagos que la financiacion
a los hogares, con un elevado diferencial de Cajas de Ahorro y Coo-
perativas de Crédito respecto de los Bancos. Ademas, estos ultimos
consiguen practicamente mantener idéntica la tasa de impagos en
empresas y hogares. Queda patente, pues, la peor calidad crediticia
de la cartera de empresas en Cajas de Ahorro y Cooperativas de Cré-
dito. En cualquier caso, el ano 2008 nos muestra una importantisima
subida en el crédito dudoso a las actividades productivas (418 por
ciento en Bancos, 476 por ciento en Cajas de Ahorrosy 225 por cien-
to en Cooperativas de Crédito), llegandose a importantes tasas
(2,88 por ciento, 4,62 por ciento y 4,06 por ciento respectivamente).

Las tasas de Créditos dudosos concedidos a los hogares por parte de
las Cooperativas son tradicionalmente inferiores a las de Bancos y
Cajas de Ahorros, mostrando esta partida un excelente comporta-
miento en 2008, ya en plena crisis, ano en que presentan un 1,79 por
ciento de dudosos frente al 2,93 por ciento de las Cajas de Ahorros.
Igualmente, la tasa de impagados del sector agrario en Cooperativas
de Crédito se mantiene en el 1,53 por ciento en 2008 frente al 2,28
por ciento en las Cajas de Ahorros y el 2,54 por ciento en los Bancos
(graﬁco 10). Este buen control de riesgos en los sectores hogares y
agrario contrasta fuertemente con las dificultades en el sector de
construccion, donde las Cooperativas de Crédito alcanzan ya en 2008
una tasa de créditos dudosos del 6,81 por ciento, frente a un 5,37 por
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Gréfico 9a
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Gréfico 9¢
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Gréfico 10a
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Gréafico 10b

Créditos OSR dudoso a sectores productivos por actividad.
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Gréfico 10c
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ciento en Cajas de Ahorrosy un 4,35 por ciento en Bancos. Lo mismo
sucede en el caso del crédito al sector promotor (sector servicios),
donde las Cooperativas de Crédito alcanzan un 5,48 por ciento de
dudosos, tasa inferior a las Cajas de Ahorros, pero muy elevada.

5. CONCLUSIONES

El crédito al sector privado constituye el principal soporte del creci-
miento de las Cooperativas de Crédito, habiendo supuesto tradicio-
nalmente dentro de esta partida, el Crédito al Sector Agrario una clara
alternativa de inversion para estas entidades, como consecuencia de la
marcada vocacion agraria originaria de las Cajas Rurales. Sin embargo,
en los Gltimos anos observamos una clara disminucion de la propor-
cion de Balance destinada a esta opcion inversora, en beneficio del
crédito al sector inmobiliario y construccion, ademas del fuerte esfuer-
zo inversor en Hogares y crédito con garantia hipotecaria.

En términos de cuota de mercado, se observa una tendencia cre-
ciente por parte de las Cooperativas de Crédito en la concesion de
préstamos con garantia hipotecaria, a costa de un retroceso de los
Bancos en esta partida, lo que muestra una fuerte exposicion al seg-
mento inmobiliario.

En el detalle del crédito a empresas, si bien las Cooperativas de Cré-
dito son titulares de una parte muy importante del total del crédito
concedido al sector agrario, presentan, al igual que las Cajas de Aho-
rros, una tendencia al descenso en cuota de mercado a lo largo del
periodo de estudio, en beneficio fundamentalmente de los Bancos.
Es decir, el sector agrario cada vez recurre mas a los Bancos para su
financiacion, frente a las otras modalidades financieras, que habian
sido sus fuentes tradicionales. Los Créditos concedidos a la cons-
truccion muestran un predominio de las Cajas de Ahorros con una
tendencia creciente para las Cooperativas de Crédito, que presentan
la mayor tasa de crecimiento de los tres grupos. Todo ello da mues-
tra de un paulatino cambio en el modelo tradicional de negocio de
las Cooperativas de Crédito, y por tanto, de las Cajas Rurales, cuyos
resultados estan ain por ver, maxime teniendo en cuenta el actual
contexto de crisis financiera, y la creciente distancia mostrada en tér-
minos de rentabilidad, eficiencia y competitividad respecto de las
restantes entidades financieras. Resultados en cuya valoracion debe-
remos tener en cuenta, como es evidente, la marcada vocacién social
de dichas entidades.

Los indicadores estudiados, por otra parte, muestran el importante
esfuerzo por parte de las Cooperativas de Crédito en el control del
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riesgo en los sectores donde tradicionalmente han operado (aunque
a nivel global estén atn lejos del sector bancario), mostrando las
Cooperativas un mejor comportamiento crediticio que las Cajas de
Ahorros en situacion de crisis en el sector Agrario. Ello puede ser
indicador de que el modelo de negocio basado en la proximidad
funciona mejor en Cooperativas que en Cajas de Ahorros.

Aunque no es objeto del presente trabajo un analisis de calidad de
riesgos de las Cooperativas de Crédito, parece que su naturaleza fun-
dacional ligada al desarrollo de los sectores productivos de sus regio-
nes de origen puede ser una limitacion a su capacidad de creci-
miento, llevandoles necesariamente a entrar en nuevos sectores no
tradicionales —construccion, inmobiliario,...— que provocan un fuer-
te incremento en la exposicion a riesgos. Este efecto, muy acusado
en la década del 2000 con los sectores mencionados, evidencia la
importancia de extremar las politicas concentracion y eficiencia de
costes que contribuyan a proteger la rentabilidad y solvencia de las
Cooperativas de Crédito. La tasa de créditos dudosos esta estrecha-
mente correlacionada con la rentabilidad final de las entidades
financieras, y con su capacidad, en definitiva, para ser soporte del
desarrollo regional, y mas concretamente, de los sectores productivo
y agrario.
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RESUMEN

Las cajas rurales y la importancia del sector agrario en su modelo de negocio

Las Cooperativas de Crédito, y mas concretamente las Cajas Rurales, tradicionalmente vin-
culadas al sector agrario, operan en un entorno fuertemente competitivo, donde cada vez
estan menos asegurados los «nichos territoriales» y la tradicional fidelidad de su clientela.
Como cooperativas que son, se espera de ellas el cumplimiento de una serie de objetivos
sociales claramente establecidos y definidos, a nivel legislativo y estatutario, y socialmente
reconocidos. Sin embargo, como entidades financieras, deben operar en un entorno donde
es fundamental la bisqueda de rentabilidad como via de creacion de valor y servicio, soste-
nida sobre unos adecuados niveles de solvencia.

Este trabajo se centrara en analizar, por un lado, la participacion del sector agrario en el
modelo de negocio de las cooperativas de crédito, comparativamente con la situacién en
Bancos y Cajas de Ahorros, y por otro, el peso que las Cooperativas de Crédito tienen en la
financiacion a los diferentes sectores productivos, y mas concretamente al sector agrario,
respecto de las restantes entidades financieras. La situacion actual de crisis ha impulsado el
debate interno en el sector de las Cooperativas de Crédito, sobre la necesidad de un replan-
teamiento de su modelo de negocio.

PALABRAS CLAVE: cajas rurales, cooperativas de crédito, entidades financieras, banca,

crédito, crédito agrario financiacion.

SUMMARY

Rural Banks and the importance of the agrarian sector in its business model

Cooperative Banks, and more specifically Rural Banks, traditionally linked to the agrarian
sector, operate in a strongly competitive environment, where the «territorial niches» and
the traditional loyalty of its customers are less and less assured. As cooperatives, they are
expected to fulfill a series of social aims, clearly established at a legislative and statutory
level, and socially recognized. Nevertheless, as financial institutions, they must operate in an
environment where the search of profitability is mandatory as route of creation of value and
service, based on suitable levels of solvency.

This work will analyze, on the one hand, the participation of the agrarian sector in the busi-
ness model of Credit Cooperatives, comparatively with the situation in Banks and Savings
Banks, and on other one, the weight that the Credit Cooperatives have in the financing to
the different productive sectors, and more concretely the agrarian sector, with regard to the
remaining financial institutions. The current situation of crisis has driven the internal
debate in the sector of the Credit Cooperatives, on the need of a rethinking of his business
model.

KEYWORDS: Rural Banks, Cooperative Banks, Credit Cooperatives, Financial Institutions,
Banking, Agricultural Credit.
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