Investigaciones Econdémicas (Segunda épocai. Vol. XI, n.e 1 (1987, pags. 151-178

LOS EXCEDENTES DE PRODUCTIVIDAD DE LA
BANCA PRIVADA *
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El presente trabajo analiza la evolucion de la banca privada espaiiola durante el periodo 1970-1982
mediante la aplicacion de un modelo de excedentes de produciividad global (E.P.G.}, que, en sus dos
versiones, nominal ¥ real, permite la cuantificacion de los incrementos de productividad y de las
ganancias retributivas de los agentes econdmicos. Se hace especial énfasis en el andlisis de los cambios
que la tasa de inflacidn ocasiona en el coste del cvédito y la retribucion de los depisitos banearios,
utilizando como base de pariida una cuenta de resultados reales que considera explicitamente las
pérdidas y ganancias de capital en activos y pasivos financieros denominados en moneda depreciable.

1. El modelo aplicado

Tras una introduccion al método de los excedentes de productividad global, se
expone a continuacién un modelo que adapta dicho método a las caracteristi-
cas de las entidades de crédito como paso previo al analisis de los resultados
derivados de su aplicaciéon a la banca espafiola.

1.1. El Excedente de Productividad Global (E.P.G.)

El método del E.P.G. en que se basa este trabajo ha sido desarrollado por el
C.E.R.C,, organismo publico francés, sobre trabajos previos de Massé y Ber-
nard (1969), Vincent {1968) y Kendrick v Creamer (1965). Se caracteriza por
ofrecer un procedimiento de medida y analisis simultineo de la eficiencia
productiva y la distribucién de las ganancias de productividad. Puede encon-
trarse una completa exposicién del mismo en C.E.R.C. (1980).

Su aplicacién se ha centrado en el sector real de la economia, tanto a nivel
empresarial como sectorial y macroeconémico. Entre las aplicaciones en el
sector financiero, se sitiia en nuestro pais la realizada por el Banco de Bilbao en
su Balance Social (1982), asi como el trabajo tedrico de Cea Garcia (1982).

* El autor desea agradecer a la fundacién Banco Herrero y al Banco de Espafia el
apoyo prestado a las investigaciones en que se basa este trabajo, del cual manifiesta su
total responsabilidad.
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La principal ventaja de la utilizacién del E.P.G. en la banca se cifra en la

posibilidad de valorar dentro de un mismo marco contable las ganancias de

productividad y las diferencias retributivas que los sujetos econdémicos implica-

dos en la intermediacién financiera experimentan en el tiempo, apreciando su
3

origen y su importancia relativa.

Las dificultades de su aplicacién a las entidades de crédito son tratadas por el
autor en otro trabajo {Arrufiada, 1986b), en el que se presenta un modelo
cuyas lineas generales son seguidas en la aplicacién que aqui se comenta. El
caracter sectorial de ésta, con las consiguientes limitaciones de informacién, ha
hecho necesario simplificar algunos aspectos del modelo, en particular los que
se refieren al tratamiento de los flujos implicitos.

El punto de partida del método del E.P.G. se basa en la idea de que se produce
una mejora de la eficiencia productiva entre dos periodos de tiempo siempre
que el aumento de la produccién excede el de las cantidades empleadas de
factores productivos. Sobre esta base se construye un indicador de la eficiencia
con que se utilizan los recursos, el denominado excedente de productividad global,
valor de la diferencia entre ambos incrementos, de produccién y consumo.

Esta ganancia de productividad se reparte entre los agentes sociales que inter-
vienen en la produccién a través de variaciones en los precios de los productos y
factores objeto de las relaciones econémicas que dichos agentes sostienen con la
unidad econdmica analizada. La cuenia de excedentes suministra una valoracidn
de ese proceso distributivo, proporcionando un marco integral, en el que se
analizan conjuntamente los cambios en la eficiencia productiva y los impactos
distributivos de las variaciones de precios. Pone asi de manifiesto €l caracter de
suma nula del juego econdmico, por el cual las ganancias retributivas de unos
agentes conducen necesariamente a pérdidas para los demas, excepto en la
parte que procede de una mayor productividad.

En dicha cuenta de excedentes figuran, como recursos, la ganancia de producti-
vidad o excedente generado, y las pérdidas retributivas que sufren los agentes
perjudicados por la evolucién de los precios, excedentes aportados. En contraparti-
da forman parte de ella, como empleos, los excedentes distribuidos, ventajas retri-
butivas fruto de variaciones de los precios favorables para los correspondientes
sujetos, asi como la pérdida de productividad, excedente de productividad disipada,
que se deriva de un potencial incremento del consumo de factores en mayor
medida que el experimentado por la produccién.

1.2.  El modelo nominal

Para tener en cuenta los efectos de la depreciacién monetaria, es necesario
desdoblar el anélisis en dos modelos, nominal y real, que, en lineas generales, se
distinguen por utilizar el primero de los datos contables no modificados, mientras
que el modelo real incorpora correcciones previas a la aplicacién del método de
los excedentes propiamente dicho.
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La version nominal se basa en la disociacion de cada uno de los ingresos y
gastos que constituyen la cuenta de resultados convencional /v a los que, en
adelante, se hara referencia frecuentemente como flujos; en sus componentes de
cantidad v precio. Estos flujos son sometidos a diferentes tratamientos, tanto
por lo que respecta a su disociacién en cantidad v precio como al considerar
mas adelante, en el modelo real, los efectos de la depreciacién monetaria.
Agrupandolos en funcién de las diferentes soluciones adoptadas para ambos
problemas, de modo que cada letra identifique un conjunto de flujos relativa-
mente homogéneo, vy utilizando mayusculas para denotar cantidades y minus-
culas para precios, la cuenta de explotacidn que sirve de base al analisis
nominal resulta, para un periodo de tiempo genérico &

iv=1

u [1]
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Se consideran en ella de forma diferenciada los flujos siguientes:

Py bipilip = 1, ..., np;mp = 4). Ingresos provenientes de activos financie-
ros sujetos a pérdidas de capital motivadas por la depreciacion monetaria:
efectos y créditos en moneda nacional, concedidos tanto a particulares como a
entidades financieras, y valores de renta fija.

Vi, biw.oliv = 1, ..., neyno = 8. Flujos en cuya disociacién cantidad-precio
se utilizan como indicadores de cantidad saldos monetarios no afectados por
pérdidas o ganancias de capital: valores de renta variable, operaciones en
moneda extranjera, avales, diferencias de cambio, amortizaciones del inmovili-
zado material e impuestos indirectos.

Qig, ig, 1 lig = 1, ..., ng; ng = 2). Ingresos por servicios: productos por
servicios y comisiones de cobro, asi como, dentro de una variante, el valor
estimado de los servicios gratuitos prestados a depositantes.

Fy firilif = 1, ..., nfi of = 5). Costes financieros originados por pasivos
susceptibles de generar ganancias de capital en periodos inflacionarios: deposi-
tos en moneda nacional, bonos de caja, cuentas acreedoras con otras entidades
financieras y cuentas acreedoras residuales.

T i, ({1t = 1, ..., nt; nt = 9). Gastos de explotacion, que comprenden los
de personal: sueldos y salarios, seguridad social y otras instituciones en beneficio
del personal, asi como los gastos en bienes y servicios corrientes: alquileres,
conservacion, publicidad y propaganda, automacioén, comunicaciones y mate-
rial de oficina, y otros gastos generales.

Rby b = 1, ... . nb;nb = 4). Beneficios distribuidos: dividendos e Impues-
to de Sociedades, junto con las amortizaciones, excepto las del inmovilizado
material.
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Ryr,. Dotacidén a reservas.

A partir de la cuenta de explotacién [1], y utilizando los precios medios de los
afios ¢ y ¢t — 1 para agregar las diferencias de cantidades, con el fin de reducir
asi los problemas que plantean los fendmenos de sustitucién debidos a cambios
en los precios relativos (C.E.R.C., 1980, pags. 191-195), el excedente de productivi-
dad global nominal asociado al ejercicio ¢, o, resulta:
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igual al valor de la diferencia entre los incrementos de produccién y consumo
de recursos entre los periodos ¢ y ¢ — 1, excedente generado cuando esa diferencia
sea positiva y disipado si es negativa, indicando, respectivamente, una ganancia

o una pérdida de productividad. >

Empleando, de modo similar, cantidades medias para homogeneizar las dife-
rencias de precios que dan lugar a los excedentes distribuidos, se obtiene la
cuenia de excedentes nominales:

np ny nq n
G, = _‘Zl PipApip - 'Zl I/:'vAviu - -21 Qiquiq + 'fil FifAf;'f +
ip= w= ig= if=

nb
—+ Z '-rirAtix + Z RAbib + RA?' =
ib=1

ir=1

np
= - Z [(Pip.z + Pip.t—l) = 2][pip,t - pip,t—l] -

ip=1



LOS EXCEDENTES DE PRODUCTIVIDAD DE LA BANCA PRIVADA 155

- Z [(Viu,: + Viv,r—l) - 2][”1’:;,1 - ”iv,r—}.] -

iv=1
n

- L [(Q:q,t + qu.t—l) + 2][qiq,t - Qiq,t——l] +

i

&
]

3
<

+ i [(Fif,t + Ff,t— - QJ[ﬂf.z ".ﬁf,r—l] +

i 1

<
]

-+
u.M g

A [(Tit,t + T;: t— 1) 2][t,, t tix,t-l] +

+ Zb LR + R—y) + 2][b,e — bip, 11 +
+ [(R + Ri—y) + 20[re — 1-4] [3]

formada por el propio excedente de productividad global y por los excedentes
distribuidos y aportados por los agentes econdmicos, obtenidos éstos como el
producto de la cantidad de cada flujo por el incremento de precio correspon-
diente.

1.3.  El modelo real

El anélisis de las variaciones retributivas reales requiere eliminar la influencia
de la inflacién sobre las cuentas de resultados, como paso preliminar a la
aplicacién del método de los excedentes. El andlisis en términos reales parte,
pues, de una cuenta de explotacién cuyos valores incorporan las pérdidas de
capital que padece la banca en cuanto acreedor y las ganancias de que se
beneficia en su calidad de deudor. En dicha cuenta, los valores de todos los
flujos (procedentes tanto de activos y pasivos depreciables como no deprecia-
bles), asi como los indicadores de cantidad de naturaleza monetaria (basica-
mente, saldos medios contables), han sido expresados en unidades monetarias
de idéntico poder adquisitivo, tomando como base el afio 1970. Se ha procedi-
do asi a dos conjuntos de correcciones, afectando el primero al valor econémico
de los flujos y, consecuentemente, al resultado, mientras que el segundo tnica-
mente homogeneiza la unidad de medida monetaria de magnitudes que perte-
necen a diferentes periodos de tiempo. La cuenta de explotacion real de un
ejercicio ¢ resulta, entonces:

n
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empleando una notacién homéloga a la utilizada en la cuenta nominal (letras
mayusculas para las cantidades —en este caso indices cuantitativos y saldos
monetarios expresados en moneda de poder adquisitivo constante— y mindscu-
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las para los precios y tipos de interés reales) y designando los nuevos elementos
mediante un apéstrofo ('), para facilitar la comparacién de ambas cuentas.

Los flujos de esta cuenta real de explotacién estin ligados con los datos conta-
bles, base de la cuenta nominal a través de las relaciones siguientes:

Pl =Py, + I, [5]
bip,t = (bip,e — &) + (1 + &) (6]
Voo = Vio,e + 1, [7]
Gig.t = fig,t = 1 (8]
i = Fipe = 4 [9]
Sipe=Uire — 8) + (1 + &) [10]
fie = lieye = L [11]
bip, s = (Ribip,) + (LR;) [12]
n={[R + (LRYIN(rn — &) + (1 + &)1} +
+ {le = (1 + g)I(4: + M) + (LR)]} [13]
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Las nuevas variables que aparecen en las ecuaciones precedentes son:
g, tasa de depreciacién monetaria anual;

I, indice deflactor que expresa unidades monetarias corrientes en unidades de
capacidad adquisitiva constante, en este caso, del afio 1970;

R, indicador real de cantidad de los fondos propios, incorporando retroactiva-
mente la serie de dotaciones reales a reservas;

4, saldo neto de activos y pasivos medios anuales no depreciables; y

N ingresos netos nominales procedentes de servicios y activos no afectados
por pérdidas de capital.

Teniendo en cuenta la conveniencia de emplear precios medios en la valoracién
de los incrementos de cantidad, el excedente de productividad global real, o}, obteni-

do a partir de la cuenta de explotacién real definida en la relacién [4], viene
dado por:
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Por su parte, la cuenta de excedentes reales, empleando, paralelamente con el
uso de precios medios en el excedente de productividad, la media de las
cantidades de los afios  y ¢ — | en la homogeneizacion de los incrementos de
precios, resulta:
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donde ¢ es el excedente de productividad global real y los demés componentes
son las sumas de los excedentes distribuidos y aportados por cada uno de los grupos
de agentes econémicos.
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2. La cuenta de excedentes nominales

Se comentan seguidamente los resultados de la aplicacién del modelo descrito
en las secciones previas al analisis de la banca privada espafiola durante el
periodo 1970-1982, cuyos detalles técnicos se explican en el apéndice a este
trabajo.

La base de partida del analisis nominal la constituye la cuenta de resultados
nominales. La estructura de esta cuenta (cuadro 1) ha experimentado modifi-
caciones muy significativas, especialmente a partir del afio 1974. La consecuen-
cia mas notable de estos cambios es la caida del margen de intermediacién y de
la tasa' de beneficio neto. En particular, se observa en la segunda parte del
periodo analizado un acusado descenso del margen de intermediacion, que, tras
elevarse desde un inicial 3,52 por 100 en 1970 al 4,03 por 100 de 1977, cae
desde entonces hasta el 3,13 por 100 que exhibe en 1982, evolucién descendente
que parece haber continuado desde entonces (Banco de Espafia, 1986).

El crecimiento de los productos no financieros y las reclasificaciones contables
compensan hasta 1979 el descenso del margen de intermediacién, de tal modo
que el margen ordinario sblo desciende a partir de 1980. Por su parte, la
evolucién de los gastos de explotacién, estancada hasta 1974 (2,62 por 100 del
activo), creciente entre 1974 y 1979 (3,69 por 100) y decreciente desde entonces
(3,29 por 100 en 1982), provoca la caida del resultado neto desde el 1,37 por
100 en 1973 al 0,88 por 100 en 1979, porcentaje que alcanza el 0,64 por 100 en
1982, siendo la evolucién de estos tiltimos tres afios consecuencia del descenso
del margen ordinario. Dado el mantenimiento de los dividendos, y pese a la
reduccién de los pagos por el Impuesto de Sociedades, la caida de la tasa de
beneficios origina una acusada disminucién de las dotaciones nominales a
reservas, que tras alcanzar un maximo del 0,68 por 100 en 1973, caen, practica-
mente sin interrupcién, hasta un 0,15 por 100 en 1982.

Segiin la cuenta de excedentes nominales (cuadros 2 y 3), los agentes mas
beneficiados por la evolucién de los precios son el personal y los acreedores
particulares, cada uno de los cuales recibe incrementos retributivos en una
cuantia préxima al 14 por 100 de los ingresos totales del periodo 1970-1982,
provenientes fundamentalmente de la ganancia de productividad (10,67 por
100) y de las pérdidas padecidas por los clientes (16,63 por 100)'. Se refieren
estos porcentajes a los excedentes totales, valor de las diferencias retributivas
disfrutadas o padecidas durante todos estos afios por cada agente.

Ademas de los grupos anteriores, la evolucién de los precios nominales beneficia
también a bancos extranjeros (0,55 por 100) y proveedores (3,19 por 100),
mientras pierden posiciones el Banco de Espafia (0,59 por 100), las entidades de

! Coherentemente con el uso de precios y cantidades medias en el cilculo de los
excedentes, se han utilizado cifras medias del valor de la produccién como factor de
escala para calcular las cuentas de excedentes en términos relativos. Asi mismo, para el
analisis de las series histéricas de excedentes, se ha empleado su formulacién acumulada
en términos de excedentes totales (C.E.R.C., 1980, pags. 195-199).
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crédito nacionales (0,74 por 100), los clientes por servicios (1,76 por 100) y los
accionistas (1,46 por 100). Estas cifras recogen la participacién en los ingresos
del periodo de la suma de los excedentes totales atribuidos a un mismo agente
econémico, originados en uno o varios flujos.

La evolucién temporal de los excedentes nominales es relativamente regular,
sobre todo por lo que se refiere a las ventajas distribuidas al personal y a la
ganancia de productividad, las cuales mantienen un signo positivo durante
practicamente todos los ejercicios. Por su parte, los clientes aparecen perjudica-
dos y los depositantes beneficiados por la elevaciéon de los tipos nominales de
interés durante la mayor parte del periodo analizado, destacando la participa-
cién elevada de ambos excedentes en los afios 1974, 1975 y 1978, lo que parece
relacionado con las fuertes variaciones experimentadas por la tasa de inflacién
en los ejercicios precedentes (incrementos que se elevan en los afios 1973, 1974 y
1977 a 3,14, 4,69 y 6,10 puntos porcentuales, respectivamente) mientras que los
afios iniciales y finales registran excedentes de menor cuantia, al igual que los
ejercicios de 1976 y 1977 (precedidos ambos por sendos estancamientos de la
inflacién en los afios 1975 y 1976).

3. La cuenta de excedentes reales

Los anteriores cambios retributivos proceden de variaciones en los precios
nominales. La consideracién de la inflacién modifica sustancialmente el signo y
la cuantia de estas ventajas aparentes. Conviene sefialar que son las variaciones
de precios reales las que determinan la posicién retributiva de los agentes
econdmicos, mientras que el analisis nominal sélo cobra sentido en la medida
en que exista ilusién monetaria.

3.1. Los resultados reales de la banca

Tal y como ha sido definida por la ecuacién [4], la cuenta de resultados reales
expresa el valor efectivo de los flujos de ingreso y gasto entre una institucién
financiera y los agentes econdémicos que con ella se relacionan. Su aplicacién al
sector bancario proporciona una base cuantitativa para enjuiciar las repercu-
siones de la inflacién sobre las entidades de crédito, permitiendo la considera-
cién de los beneficios bancarios desde un nuevo punto de vista.

Dos aspectos sobresalen en la cuenta de resultados reales (cuadro A4). Por una
parte, la existencia de forma sostenida y predominante de flujos financieros de
signo negativo sefiala que, en buena medida, durante estos afios la banca paga
por proporcionar crédito a sus clientes de activo mientras que cobra a los
depositantes por la financiacién que ellos le suministran. Asi mismo, por ser un
acreedor neto en activos depreciables, las pérdidas de capital que padece
exceden las ganancias que disfruta como consecuencia de la inflacién. El creci-
miento de esta posicién acreedora neta es la razén principal por la que los
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beneficios bancarios reales se deterioran progresivamente durante el periodo
analizado, registrindose pérdidas reales a partir del afio 1977 y descapitaliza-
cién desde 1974.

La inversién de signos es casi general en todos los flujos sujetos a pérdidas de
capital, como consecuencia del mantenimiento de los tipos de interés por
debajo de la tasa de inflacién, apareciendo tipos medios de interés real positivos
en operaciones de crédito sélo desde 1980. Debido al alto grado de regulacién
que ha caracterizado nuestro sistema financiero y a la insuficiente desagrega-
cién de los datos disponibles, dificilmente pueden ser contrastadas hipétesis
causales en este terreno. Factores en juego, junto con la cambiante regulacién
de los tipos de interés y la asignacién coercitiva del crédito, son el fallo para
prever la tasa de inflacién e incorporarla en los tipos nominales de nuevas
operaciones, el predominio de operaciones a tipo de interés fijo, capaz de
Justificar por si solo la existencia de tipos medios negativos en periodos en que
la inflacién supera las previsiones realizadas, junto con la retribucién implicita
de una parte del pasivo a través de servicios gratuitos no contabilizados de
forma explicita.

El resultado neto real de la banca sigue una pauta descendente, aunque
discontinua, desde el afio 1970, en el que representaba el 1,02 por 100 del
activo, para terminar en 1982 en un porcentaje negativo igual al —0,62 por
100. Tras esta caida de los resultados se encuentra una evoluciéon decreciente
del margen de intermediacién real, que desciende del 3,44 por 100 inicial a un
1,98 por 100 en 1982. Contribuye a ella el aumento de los gastos de explota-
cién, que, si en 1970 suponian el 2,78 por 100 del activo, al final del periodo
cuentan por el 3,44 por 100. Estos efectos negativos son parcialmente aliviados
por el crecimiento de los productos no crediticios desde el 0,36 por 100 hasta el
0,83 por 100, en parte debido a cambios en las pautas contables.

La evolucién decreciente del resultado parece ficilmente explicable hasta el
afio 1977 inclusive, como consecuencia del crecimiento de la depreciacién
monetaria y de su negativo efecto sobre entidades que son acreedoras netas en
activos depreciables y estan sujetas a las limitaciones mas arriba indicadas para
incorporar con rapidez las expectativas de inflacién en sus decisiones de precios.
A partir de 1978, afio en que empieza a disminuir la inflacién, la recuperacién
del resultado real no alcanza niveles acordes con los que hubieran correspondi-
do a esas tasas de depreciacién monetaria en periodos anteriores. Se ha produ-
cido un debilitamiento de la estructura de activos y flujos bancarios, en particu-
lar un incremento sustancial de la posicién activa neta en saldos depreciables
desde el 1,61 por 100 de 1970 al 6,56 por 100 de 1982, que anula con creces la
ventaja proporcionada por la caida de la inflacién. Tlustra esta debilidad el
dato de que si en 1970 hubiera sido precisa una hipotética tasa de inflacién del
33 por 100 para que la banca obtuviese un resultado igual a cero, seria
suficiente una depreciacién monetaria del 6,4 por 100 para alcanzar semejante
punto muerto de beneficios nulos en 1982 (Arrufiada, 1986a).

Consecuencia de la caida del resultado neto en términos reales es un descenso
en las dotaciones anuales a reservas, negativas desde 1974, lo que supone un
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proceso de descapitalizacién que desemboca en un saldo patrimonial negativo a
partir de 1979. Se distinguen dos conjuntos de causas potencialmente explicati-
vas de esta observacion, contradictoria con la supervivencia de la mayor parte
de la banca privada, relacionados ambos con las deficiencias de los datos
contables.

Primero, cabe sefialar la existencia, mds o menos limitada en el tiempo y entre
entidades, de practicas contables por las cuales ciertos activos y pasivos finan-
cieros no han sido registrados por la contabilidad piblica. No parece muy
alejado de la realidad suponer que: ) los saldos totales de operaciones financie-
ras de activo y pasivo no registradas son de igual cuantia, con lo que los flujos
ocultos no requieren reservas adicionales: 4) las operaciones ocultas generan un
margen de intermediacién neto igual al de las operaciones registradas; y ¢) los
costes de transformacién estan fielmente recogidos por los datos contables. En
esas condiciones, el reconocimiento de las operaciones ocultas tendria un im-
pacto positivo sobre el resultado real, ya que se compensan mutuamente las
pérdidas y ganancias de capital provocadas por la inflacién en estas operacio-
nes, con lo que sus margenes financieros, nominal y real, son iguales, vy se
incorporan completamente a la cifra de resultado?.

El segundo conjunto de razones que explican la obtencién de un saldo patrimo-
nial negativo se refiere a la no contabilizacién de algunos activos de caracter no
financiero o a la aplicacién del criterio de coste histérico. Pueden apuntarse, al
menos, tres origenes importantes de reservas latentes: la infravaloracién del
inmovilizado material; la no contabilizacién del fondo de comercio; y, con
motivo de su concesién, el seguro otorgado por el Estado a los depositos
bancarios.

Se desprende del analisis y comentarios precedentes una considerable sensibili-
dad de los resultados reales del sector bancario ante cambios en la tasa de
inflacién. Desde este punto de vista, presenta el mayor interés, especialmente a
la hora de enjuiciar la solidez y perspectivas de las entidades de crédito, la
utilizacién de estados contables ajustados a la inflacién, considerando de forma
explicita las variaciones patrimoniales por ella inducidas. En el caso de las
entidades de crédito, la aproximacién de los valores contables a los valores
econémicos se ve facilitada por el mayor peso de los activos financieros en la
composicién de sus balances.

% Se ha estimado, por ejemplo, que, bajo tales asunciones, un 7 por 100 de activos
ocultos hubiera generado un margen suficiente para que el patrimonio neto del sector
hubiese seguido una evolucién similar a la cotizacién media en bolsa de los valores
bancarios (Arrunada, 1985, pags. 346-350).
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3.2.  Los excedentes reales de la banca

Los resultados obtenidos respecto a la productividad real muestran una caida
de la misma a una tasa del 1,05 por 100 anual?, caida que pasa a ser del 2,49
por 100 si se considera la prestacién de servicios gratuitos*. Aplicando los
conceptos de excedente de intermediacién y excedente residual (Arrufiada,
1986b), y considerando los servicios gratuitos, se observa un descenso de la
productividad en ambas dimensiones de actividad, con tasas anuales medias
iguales al 1,36 por 100 y 1,13 por 100 respectivamente (Arrufiada, 1985, pags.
377-391). El valor de estas cifras es indicativo, dadas las aproximaciones en que
se apoyan, si bien la conclusién negativa acerca de la evolucién de la producti-
vidad se ve reforzada por la escasa sensibilidad que presentan las cifras obteni-
das ante modificaciones en los parametros utilizados para estimarlas.

El analisis de los excedentes totales recibidos por los distintos grupos de agentes
econémicos durante el periodo 1971-1982 muestra {cuadros A5, A6 y A7)
que los principales beneficiarios de variaciones favorables de los precios han
sido los clientes crediticios, quienes se apropian de ventajas por un importe
equivalente al 30,11 por 100 de los ingresos totales del periodo, mientras los
acreedores se constituyen en los principales perjudicados, aportando un 42,48
por 100 de tales ingresos. Esta evolucién global de las posiciones retributivas de
los grupos financieros esconde la existencia de subgrupos cuyos excedentes se
ajustan a pautas diferentes y, sobre todo, de dos fases temporales de signo
opuesto, determinadas por la evolucién creciente de la inflaciéon hasta el afio
1977 y decreciente desde entonces.

El segundo grupo en cuanto a la importancia de la pérdida retributiva padeci-
da es el de accionistas, quienes aportan un excedente igual al 10,09 por 100.
Por el contrario, resultan beneficiados, en considerable medida (9,79 por 100),
los agentes que obtienen fondos a través del mercado de valores, como conse-
cuencia, sobre todo, de las pérdidas de capital que inflinge la inflacién a los
compradores de titulos de renta fija, y el personal, cuyas ventajas se elevan al
5,71 por 100, siempre en términos de los ingresos del periodo. Otro conjunto de
agentes beneficiado, aunque en menor cuantia, es el de la banca extranjera
(0,54 por 100). Por el contrario, la evolucién de los tipos y precios reales
perjudica al Banco de Espaifia (0,76 por 100), las entidades de crédito (0,54 por
100) y los clientes por servicios (0,38 por 100). La pérdida de productividad o
excedente disipado representa, por otra parte, el 7,96 por 100 de los ingresos.

T
3 Tasa media acumulativa anual, ¢, tal que (1 + @§)'? = n; = 1 + 1,), donde 7y
q T t

=1

es el valor que alcanza en el periodo final, 7, en este caso 1982, el indice de productivi-
dad global, =, obtenido a partir de las tasas anuales de excedente, T, 7, = 6, + Gp 5
que relacionan el excedente de productividad global, ¢,, y el ingreso promedio de los
afios ty ¢t — 1, Gy o

4 Tomando como valor de los servicios gratuitos el resultado de multiplicar el diferen-
cial de interés entre bonos de caja y depésitos a la vista y de ahorro por el saldo de éstos,
y como cantidad el nimero de tales cuentas de depdsito.
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Como se adelantaba més arriba, la evolucién de los excedentes motivados por
operaciones financieras, tanto de activo como de pasivo, se caracteriza por el
cambio de signo que registran a partir del afio 1978 inclusive, ejercicio en el
que empieza a decrecer la tasa de inflacién. Hasta entonces, los clientes se
benefician del descenso causado en los tipos reales medios por una inflacién
creciente, cuya disminucién pasa a ser desde dicho afio el factor clave en el
crecimiento del coste real del crédito, medido en términos del coste medio de
operaciones antiguas y nuevas, y obviando la parte de dicho coste que no
constituye ingreso para las entidades bancarias. La evolucién descrita para los
tipos activos actiia en sentido opuesto para los tipos pasivos, por lo que los
acreedores sufren pérdidas hasta 1977 y disfrutan ganancias retributivas desde
1978. En virtud de la acumulacién de las ventajas retributivas, la evolucién
observada hasta el afio 1977 determina el signo de los excedentes totales del
periodo estudiado, tanto para los clientes como para los acreedores, pese a ser
los tipos reales de 1982, tanto de activo como de pasivo, superiores a los de
1970.

Considerando los servicios gratuitos, la retribucién de los depositantes depende
de la evolucién del tipo de interés de referencia, ya que los excedentes causados
por variaciones en el precio estimado real de dichos servicios gratuitos queda
anulada por los que tienen su origen en variaciones del tipo de referencia real,
determinadas éstas, fundamentalmente, por cambios en la tasa de inflacién. La
consideracién o no de servicios gratuitos no altera significativamente, en este
caso, las conclusiones sobre la evolucién retributiva de los depositantes.

El personal constituye un conjunto primordial de agentes en el caso bancario,
por lo que es interesante analizar la evolucién y componentes de su ganancia
retributiva, la cual representa el 5,71 por 100 de los ingresos y el 46,81 por 100
del incremento de los gastos de personal durante el periodo analizado. Ello sin
considerar la existencia de diferencias de cualificacién en el tiempo, ya que una
hipotética descualificacién de los empleados bancarios haria que un porcentaje
mayor de gastos de personal serfa debido a variaciones salariales en sentido
estricto. Destaca la continuidad en el signo positivo de la ventaja recibida por
los trabajadores, sélo interrumpida en 1978 y 1979, pero mas atn su distribu-
cién. Se puede observar cémo sélo el 61,56 por 100 de la ganancia retributiva
total incrementd los salarios percibidos, mientras que el restante 38,44 por 100
obedece al encarecimiento de los costes unitarios de seguridad social, que,
expresados en pesetas constantes, practicamente se triplican entre 1970 y 1982.
Debido a la ausencia de datos, no es posible cuantificar la variacién de los
salarios liquidos, que habra sido tanto menos favorable para sus perceptores
cuanto mas se haya intensificado la presion fiscal directa sobre sus rentas.

4. Conclusiones

El anilisis de la banca privada mediante el método del E.P.G. refleja en el
periodo 1970-1982 diferencias sustanciales entre las variaciones retributivas
nominales y reales. La cuenta de excedentes nominales muestra como agentes
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beneficiados por la evolucién de los precios al personal y los acreedores particu-
lares, mientras que los clientes de activo son los principales perjudicados. Este
panorama se ve modificado sustancialmente al tener en cuenta la depreciacién
monetaria.

La aplicacién del modelo real a los datos sectoriales indica una caida sustancial
del resultado real de la banca durante el periodo analizado, acompafiada por
importantes modificaciones retributivas, consecuencia, fundamentalmente, de
los cambios experimentados por la tasa de depreciacién monetaria. La evolu-
cién seguida por la inflacién sefiala también dos fases de signo opuesto, caracte-
rizadas por una inflacién creciente hasta 1977 y decreciente desde entonces, que
impone una disminucién del coste del crédito y de la retribucién de los depési-
tos en términos reales hasta 1977 y su crecimiento desde dicho afio.

En la cuenta de excedentes reales, los clientes de activo y el personal aparecen
como los principales agentes beneficiados por la evolucién de los precios reales,
mientras que, por el contrario, resultan perjudicados los depositantes y accio-
nistas. Tanto para los clientes como para los depositantes, su evolucién tiene
signos opuestos en cada una de las dos fases definidas por la evolucién creciente
hasta 1977, y decreciente desde entonces, de la inflacién. Se observan indicios
de que la productividad real ha seguido una evolucién negativa, aunque toda
conclusién al respecto requeriria un anéilisis que excede las posibilidades de los
datos disponibles.

Destaca la relevancia de los cambios en la tasa de depreciacién monetaria como
origen basico de las variaciones retributivas reales experimentadas por los
agentes econémicos intervinientes en el sistema bancario. Asi mismo, la evolu-
cién histdrica de los resultados reales y su dependencia de la tasa de inflacién
subrayan la importancia que adquiere, tanto para las entidades financieras
como para los agentes econoémiicos con ellas relacionados, la utilizacién de
técnicas contables capaces de recoger fielmente las repercusiones patrimoniales
de la depreciacién monetaria, susceptibles de modificar radicalmente las cifras
de resultados habitualmente manejadas.

Apéndice Al. Referencia técnica de la aplicacién

Se ofrece seguidamente una descripcién de los aspectos operativos del trabajo.
Tras detallar los flujos y agentes considerados, se refieren los principales proble-

mas asociados con los datos de partida y se describen los criterios de disociacién
cantidad-precio utilizados.

— Definicion del grado de agregacion y de los agentes econdmicos considerados
En la aplicacién del E.P.G., los problemas relacionados con el grado de agrega-

cién (C.E.R.C., 1980, pags. 143-145) hacen recomendable considerar el mayor
numero posible de flujos, de modo que cada uno de ellos sea lo mas homogéneo
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posible, mejorando asi la fiabilidad de los resultados sin impedir su agregacién
a posteriori. Sélo dos limitaciones existen al respecto: la disponibilidad de datos
y la necesidad de evitar la aparicién de un nimero excesivo de flujos disconti-
nuos en el tiempo.

Con estas premisas y la necesidad de sujecién a la estructura de la cuenta de
resultados de la banca, publicada por el Banco de Espafia (1983b), se han
distinguido 33 flujos, que, agrupados de acuerdo con las categorias agregadas
de agentes econémicos, utilizadas en algunos de los cuadros estadisticos, son los
siguientes:

Efectos, créditos y avales:

— Clientes crediticios. Efectos.
— Clientes crediticios. Créditos.
—Clientes. Avales.

Cartera de valores:

Banco de Espafia:
— Banco de Espaifia deudor.
—Banco de Espafia acreedor.

Entidades de crédito:
— Entidades de crédito deudoras.
— Entidades de crédito acreedoras.

Bancos extranjeros:
— Bancos extranjeros deudores.
— Bancos extranjeros acreedores.

Clientes por servicios:

—- Clientes. Comisiones por servicios.

— Clientes. Diferencias de cambio.

— Depositantes. Servicios gratuitos (variante).

Acreedores:

— Acreedores en pesetas.

— Acreedores en moneda extranjera.
~— Acreedores. Bonos y obligaciones.
— Otros acreedores.

Personal:

— Personal. Sueldos y salarios.

— Personal. Seguridad Social.

— Personal. Otras instituciones en beneficio del personal.

Proveedores:

— Proveedores. Alquileres.

— Proveedores. Conservacién de inmuebles y mobiliario.
— Proveedores. Comunicaciones y material de oficina.
— Proveedores. Publicidad y propaganda.
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— Proveedores. Automacién.
— Proveedores. Otros gastos generales.
— Estado. Contribuciones e impuestos.

Amortizaciones:

— Amortizaciones del inmovilizado material.
— Amortizaciones de gastos.

— Otras amortizaciones.

Accionistas:

— Accionistas. Impuesto de Sociedades.
— Accionistas. Dividendos.

— Accionistas. Dotacién a reservas.

Conviene precisar que, en los primeros afios, hubieron de ser tratados de forma
agregada los grupos correspondientes a Otros clientes, diferencias de cambio, Acreedo-
res en moneda extranjera y Proveedores, automacion. Igualmente, los flujos asociados
con la cartera de valores, acreedores en pesetas, y bancos extranjeros (deudores
y acreedores) proceden, al menos para algunos afios, de saldos compuestos por
activos en moneda nacional y extranjera. Al disponer de informacién desagre-
gada sblo para los saldos, pero no para los ingresos o gastos, ha sido necesario
recurrir a una aproximacion al aplicar el modelo real. Se han ponderado los
tipos reales hipotéticos asociados a saldos enteramente en pesetas o en divisas en
funcién del peso relativo de cada uno de ellos, lo que equivale a suponer que la
rentabilidad o coste de las operaciones en moneda nacional y extranjera es
idéntica dentro de cada flujo. Excepto en el caso de la cartera de valores, el
fendmeno tiene escasa importancia, debido a que el peso de los flujos atipicos
dentro de cada grupo es minimo. Asi, sblo es en pesetas un 5,98 por 100 de los
saldos acreedores con bancos extranjeros, cifra que se reduce al 1,66 por 100
para los saldos deudores. En los depésitos, el problema nace de que hasta 1975
no se dispone de datos separados sobre el coste de los depésitos en moneda
extranjera, si bien éstos solo alcanzan, desde 1970 a dicho afio, una media del
2,84 por 100 del total de acreedores particulares. El sesgo introducido puede ser
mayor en el caso de la cartera de valores, ya que durante el periodo estd
compuesta, en promedio, por un 27,06 por 100 de valores de renta variable y
un 72,94 por 100 de renta fija.

— Comentario de los datos empleados

El &mbito temporal del trabajo viene dado por la disponibilidad de una serie
histérica de cuenta de resultados bancaria relativamente homogénea (Banco de
Espafia, 1983b). La incorporacién de ejercicios més recientes encuentra dificul-
tades en la ruptura de las series estadisticas como consecuencia de los cambios
en la normativa contable a que estd sujeta la informacién suministrada por la
banca al Banco de Espafia. La aplicacién a un periodo largo de tiempo tiene la
ventaja, por otra parte, de permitir observar movimientos tendenciales, que

pueden quedar oscurecidos en aplicaciones a periodos més cortos (C.E.R.C.,
1980, pag. 203).
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Pese a haber manejado un considerable volumen de datos (39 series mensuales
y 44 anuales por un espacio de trece afios), la disponibilidad de informacién
adicional hubiera hecho posible obtener conclusiones sobre la distribuciéon de
las ganancias de productividad entre los grupos de clientes y depositantes
clasificados segin otros criterios, asi como analizar la problematica de la finan-
ciacién privilegiada.

Adicionalmente a su grado de adecuaciéon y detalle, entre los problemas que
presenta la informacién utilizada es necesario sefialar que:

a) los datos disponibles no permiten realizar un tratamiento por separado de
los bancos que atravesaron situaciones de crisis, lo que, tal vez hubiera
incrementado la fiabilidad de la informacién empleada y, consecuente-
mente, la de los resultados del trabajo,

b) existen flujos intrasectoriales no consolidados, ya que los estados contables
que constituyen la fuente de datos son estados agregados y no consolidados,
con lo que se viola una de las maximas de la medida de la productividad, la
eliminacién previa de los flujos internos a la unidad econémica analizada
(problema gemelo al que plantea la existencia de flujos implicitos),

¢) se han utilizado los datos de la cuenta piblica, lo que priva al estudio del
grado de detalle que hubieran podido proporcionar las cuentas confiden-
ciales agregadas, y

d) existen problemas adicionales en los datos de partida, que se concretan en
su heterogeneidad temporal, debida a la ausencia de continuidad en los
criterios contables, de especial importancia por lo que se refiere al de
periodificacién.

El tratamiento de estos problemas se ha visto forzosamente reducido a la
elaboracién de andlisis de sensibilidad y variantes. Entre estas Gltimas, fueron
elaboradas diversas cuentas de excedentes alternativas: utilizando la informa-
cién sobre tipos de interés medios proporcionada por el Banco de Espaiia,
procedente de los estados confidenciales; y corrigiendo algunos de los datos
agregados, en un intento de estimar la importancia de una consolidacién de
flujos intrasectoriales. En ambos casos, los resultados obtenidos no difieren
significativamente de los aqui presentados, si bien en la segunda de las variantes
no ha sido posible tratar uno de los-aspectos del problema, el de las operaciones
del mercado interbancario.

— Definicidn de los flujos y criterios de disociacin

El cuadro A8 muestra la procedencia de los datos empleados en el trabajo, asi
como los criterios de disociacién en cantidad-precio y la secuencia de calculos
realizados para obtener las cifras en que se basa el modelo real. En las notas
que acompafian dicho cuadro se sefialan las principales anomalias existentes
respecto al modelo general, muchas de ellas ya comentadas anteriormente.
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Abstract

A global productivity surplus model is applied to the analysis of the private banking
sector in Spain during the period 1970-1982. The paper tries to compute the increments
in productivity and operating surplus of agents in the form of both nominal and real
concepts. Special emphasis is devothed to the analysis of how changes in the rate of
inflation affect credit costs and the rate of return on deposits. The analysis considers the
existence of capital gains and losses due to currency variability in financial assets and
liabilities.
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