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La regulacion del coeficiente
de recursos propios en las Cajas de
Ahorros espanolas

¢convergencia o efectividad?

En las dos Gltimas décadas se ha producido un intenso proceso de capitalizacion de las
cajas de ahorros espafiolas que ha coincidido, desde 1985, con un endurecimiento de la legis-
lacion bancaria de control de recursos propios. En este marco de referencia cabe preguntar-
se s esta regulacion indujo a estas entidades a incrementar sus cocientes de capital, hasta €
punto de que éstos alcanzasen niveles superiores a los que habrian mantenido en caso de no
haber existido la misma. Con ese objetivo, en este trabajo se analiza la efectividad de la regu-
lacion de capital proponiendo, para €llo, diversos métodos empiricos basados en e estudio
del proceso de convergencia de los cocientes de capital de las cajas de ahorros espafiolas
desde sus posiciones corrientes hasta |0s niveles minimos exigidos.

Palabras clave: cajas de ahorros, entidades de capitalizacion, recursos propios, coeficientes

bancarios obligatorios.
Clasificacion JEL: G21, G28.

1. Introduccion

En laliteratura financiera reciente se han desa-
rrollado diversos argumentos tedricos (1) que
confirman la hipdtesis de que la estructura de
capital de las empresas bancarias viene condicio-
nada tanto por la presion de las fuerzas del mer-

* Departamento de Andisis Econdmico. Universidad de Vaencia

Deseo agradecer a Antonio Argandofia, Santiago Carbd,
Romén Ferrer, Ignacio Mauledn, José Miguel Rodriguez, Ezequiel
Uriel, y especiamente a Francisco Pérez sus comentarios a la pri-
mera version de este trabajo. Los posibles errores son exclusiva
mente imputables a autor. También deseo expresar mi agradeci-
miento a Departamento de Economia de la Empresa de la
Universidad Carlos |11 de Madrid y a Institut de Recherches Eco-
nomiques et Sociales de la Université Catholique de Louvain las
facilidades y la hospitalidad ofrecidas durante la realizacion de
este proyecto. Este trabajo ha sido realizado gracias a la finan-
ciacion concedida por la Conselleria de Educacion y Ciencia de la
Generalitat Valencianay por laUniversidad de Vaencia

(1) Véanse RODRIGUEZ FERNANDEZ (1991) y SANTOS
(1999).

cado como por e marco regulador, s bien estaes
una cuestion que debe ser avalada desde el punto
de vistaempirico.

Como indican Jackson y otros (1999) la litera-
tura empirica sobre efectividad de las exigencias
de capital minimo no ha conseguido demostrar de
forma concluyente que este tipo de normativa
conduzca a las entidades bancarias a mantener
cocientes de capital superiores a los que en otro
caso se hubiesen mantenido. No obstante, si hay
una amplia evidencia de que, tras la introduccion
de estos requisitos de capital, las entidades con
cocientes de capital inferiores al minimo exigido
han incrementado sus cocientes de capital més
répidamente que el de las entidades mas capitali-
zadas. Basandonos en este resultado podemos
deducir que, si bien es una condicion necesaria
para que la regulacion de capital sea efectiva que
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exista un proceso de convergencia hacia los mini-
mos exigidos, no es una condicion suficiente,
pues, ademas, debera demostrarse que efectivar
mente la regulacion de capital es un determinante
fundamental de las demandas de capital de las
empresas bancarias. Esto no niega el hecho de
que las fuerzas del mercado puedan incidir en sus
decisiones de capitalizacion, pero la evolucion de
sus cocientes de capital no puede, en absoluto, ser
explicada sin hacer mencion alaregulacion (2).

Siguiendo el planteamiento anterior, el obje-
tivo de nuestro trabajo va a consistir en contras-
tar empiricamente si la reforma bancaria espa-
fiola sobre coeficientes de capital minimo de
1985 (Ley 13/1985, de 25 de mayo, y €l Real
Decreto 1370/1985) fue efectiva para las cajas
de ahorros espafiolas. Esta normativa introdujo
como novedad que las entidades debian mante-
ner un volumen suficiente de recursos propios
sobre las inversiones realizadas y 10s riesgos
asumidos y no sobre los recursos ajenos, como
sucedia anteriormente. En concreto, esta legisla-
cion se articuld en torno a un doble sistema de
coeficientes de recursos propios que debian
cumplirse simultaneamente: un coeficiente de
recursos propios genérico definido como €l por-
centaje minimo que debian representar los
recursos propios sobre los activos reales y
financieros de |as entidades bancarias y, un coe-
ficiente de recursos selectivo o especifico, defi-
nido como el cociente minimo entre los recur-
sos propios y la suma de activos ajustados
segun categorias de riesgo.

Desde e punto de vista metodol6gico e arti-
culo presenta diversas técnicas empiricas rel aivas
al estudio de la efectividad de la regulacion de
capital en las cagjas de ahorros espafiolas, obte-
niéndose como resultado fundamental de todas
ellas que la regulacion de capital de 1985 si ha
incidido de forma importante en |as decisiones de
capitalizacion de las cgjas de ahorros espaiiol as.

(2) Por demandas de capital de mercado entendemos las que
tienen su origen en las decisiones de caréacter estratégico de las
empresas bancarias 0 en la evolucion de las condiciones macroe-
condémicas. Como contrapunto de éstas estarian |as que responden
de forma directa o indirecta a los requisitos de capital minimo, a
margen de que posteriormente puedan originar una mayor disci-
plina del mercado, en la linea indicada por JACKSON y otros

(op. cit).

El articulo se organiza de la forma siguiente.
En el apartado segundo se plantea la problemética
de la regulacion de capital como una disyuntiva
entre dos conceptos. €l de la convergencia hacia
los niveles exigidos y el de la efectividad de la
regulacion de capital. Ademas, se presentaran
diversos conceptos necesarios para realizar el
andlisis estadistico posterior. En el apartado terce-
ro se realizan diversos analisis empiricos que,
partiendo del examen del proceso de convergen-
ciade los cocientes de capital de las cgjas de aho-
rros espafolas desde sus posiciones corrientes
hasta los niveles exigidos, nos permitiran deter-
minar en qué medida las demandas de capital de
estas entidades son una respuesta a la interferen-
cia reguladora o a la presion de las fuerzas del
mercado. En € Ultimo apartado se presentan las
principales conclusiones del trabgo.

2. Laregulacion de coeficientes minimos
de recursos propios. ¢convergencia o
efectividad?

En la literatura financiera tradiciona se ha
considerado en numerosas ocasiones que una
regulacion de capital era efectivasi conseguia que
los cocientes de capital de las entidades bancarias
que inicialmente no hacian frente a los requeri-
mientos se elevasen hasta superar 10s minimos
exigidos. Sin embargo, este concepto de efectivi-
dad de la regulacion basado en la convergencia de
los cocientes de capital hacia la norma impuesta
puede resultar insuficiente si consideramos que
muchas de las entidades analizadas pueden estar
manteniendo cocientes de capital optimo de mer-
cado superiores a requerido, con anterioridad y
posterioridad a la entrada en vigor de la normati-
va. En este contexto, si bien es cierto que la regu-
lacion acanza su objetivo, no lo es menos el que
la restriccion de capital no ha sido operativa para
lamayoria de |as entidades.

Desde otro punto de vista, si la regulacion de
capital fuese un determinante fundamental de las
decisiones de capital de las cagjas de ahorros espa-
fiolas, uno deberia esperar que aunque inicial-
mente hubiesen grandes discrepancias entre los
cocientes de capital de las distintas entidades
éstas se redujeran sustancialmente tras el estable-
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cimiento de la normativa. Esto nos indicaria que
la totalidad de las ingtituciones bancarias, ante la
presion reguladora, mantendrian no slo e mini-
mo requerido, sino una holgura o colchon de
capital por un motivo de precaucion ante posibles
contingencias, no existiendo, por tanto, importan-
tes divergencias entre sus cocientes de capital.

El objetivo perseguido en este articulo apunta
en lalinea antes sefialada de no limitarse a exami-
nar la aproximacion de los cocientes de capital
hacia el estandar regulador, sino de estudiar en
profundidad si los cocientes de capital de las
cgjas de ahorros espafiolas responden ala presion
de la regulacion. Con esta finalidad, se andiza €
proceso de adaptacion de estas empresas a la
legislacion bancaria de recursos propios de 1985.

Tomando como periodo de referencia 1985,
afio de entrada en vigor de la normativa, se proce-
de a investigar si las entidades que no hacian
frente a estos nuevos requerimientos de capital en
1982 (cajas de capital insuficiente) se han ido
gjustando paulatinamente a los niveles exigi-
dos (3). No obstante, aunque este proceso de con-
vergencia hacia el estdndar regulador se haya
dado durante el periodo de estudio esto no nos
permitira concluir que la regulacion de capital es
efectiva. Para €llo, adicionamente, deberdn darse
las siguientes condiciones:

a) Ladisparidad entre los cocientes de capitd de
las cajas de capital insuficiente y € de aguellas que
ya cumplian laregulacion (cajas de capital suficien-
te) sereduce traslaimplantacion delanormativay,

b) los cocientes de capital de ambos grupos
tienden a situarse en un entorno proximo pero
superior a minimo exigido en una magnitud
que denominaremos holgura o colchén de capi-
tal, excedente que permitira a estas entidades,
cuya fuente principal de generacion de fondos
propios son las reservas, garantizar su solvencia
en coyunturas desfavorables. De este modo, la
existencia de la holgura impedira que el cocien-
te de capital se sitle por debajo de la regulacion
y haya que incurrir en costes de penalizacion.

Edtrictamente, se entiende por entidades de capi-
tal insuficiente agquellas que presentaban en 1982

(3) Una definicion de entidades de capital insuficiente similar
alaaqui recogida se encuentraen KEELEY (1988).

cocientes de capita inferiores alos niveles exigidos,
apartir de 1987, en lanormativa de 1985. Esto supo-
ne englobar en esta categoria a todas las entidades
cuyo cociente de capita es inferior d maximo esta-
blecido entre e coeficiente genérico (5 por 100
desde 1987) y d sdlectivo, de acuerdo alas pondera-
ciones de los activos arriesgados desde 1987. En
particular, para cada entidad se estima el volumen de
recursos propios minimo necesario para cubrir las
exigencias del coeficiente especifico. S d cociente
entre esta magnitud y € activo de la empresa supe-
ran d determinado por € coeficiente genérico, este
vaor serdd quefigurard como nivel exigido (4). Las
restantes entidades apareceran agrupadas en la agru-
pacion de cajas de capital suficiente.

Se ha elegido 1982 como afio de referencia
para efectuar la separacion entre ambas clasificar
cionesy no 1983 ni 1984 puesto que d estar estas
Ultimas fechas més proximas a la entrada en vigor
de la normativa, era previsible que las entidades
tuviesen conocimiento de ello, ensombreciendo
este hecho las posibles estimaciones del cociente
de capital optimo de mercado de las empresas
bancarias en ausencia de presion reguladora.

La muestra seleccionada incluye a las mismas
cgas alo largo de todo el periodo muestral, es
decir, es un pool completo de datos constituido
por 74 cajas de ahorros espariolas que mantienen
plena actividad durante el periodo 1982-1988,
ambos afios inclusive. Para obtener ese resultado
en el caso de las cgjas sujetas a procesos de fusion
se han agregado los estados contables de las enti-
dades prefusionadas (5). La variable cociente de
capital empleada en los andlisis empiricos poste-
riores se define como larelacion entre los recursos
propios de laentidad y su volumen de inversiones
realesy financieras netas de amortizaciones (6).

(4) Una explicacion més detallada sobre la construccion de
este coeficiente regulador puede encontrarse en BARRIOS y
BLANCO (2000).

(5) Los procesos de fusién durante este periodo fueron poco nume
rosos (5 entotdl) y de escasaimportanciardativaparae ssema

(6) Recursos propios = Fondo de dotacion + Reservas efecti-
vas'y expresas ( Pérdidas del gercicio corriente y anteriores pen-
dientes de aplicacion + Fondo de |a obra benéfico socia + Finan-
ciacion subordinada (hasta el [imite méximo del 30 por 100 de la
totalidad de los recursos prapios incluida la financiacion subordi-
nada) + Beneficios destinados areservas.

Inversiones reales y financieras = activo patrimonia neto de
provisiones especificas y amortizaciones — pérdidas corrientes y
pendientes de aplicacion y cuentas de periodificacion.
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CUADRO 1
CARACTERISTICAS DE LAS CAJAS DE AHORROS EN 1982

Capital Capital
insuficiente suficiente

() @

NOmero de entidades.............c.vererveee 38 36 -2
Cociente capital sobre activos promedio 3,97 (0,81) 7,40 (2,06) 343(037)*
Capital promedio (millones de pesetas).. 2438 (3001) 8378 (16050) 5940 (2719)*
Activo promedio (millones de pesetas) ... 57722 (63067) 108033 (166616) 50311 (29594)
Coeficiente regulador promedio............ 5,20 (0,30) 5,17 (0,26) -0,03 (0,07)

Diferencia

@-@)

Caracteristicas

Nota: (a) El cociente de capital promedio aparece definido en porcentajes. (b)
El coeficiente regulador se define como el valor promedio entre el maximo del
coeficiente genérico (5%) y el coeficiente selectivo de las entidades bancarias
analizadas. (c) Desviacion estandar entre paréntesis. (d) La desviacién estandar
de la diferencia de medias es obtenida a los efectos de aplicar posteriormente el
estadistico t-student en el caso de comparacion de medias de muestras indepen-
dientes pero con varianzas desiguales; *= significativa al 5%. Fuente: Elabora-
cién propia.

Elegimos 1988 como periodo final de la mues-
tracon € objetivo de excluir delamismatodas las
fusiones posteriores a esta fecha y que han afecta-
do especidmente a las cajas de ahorros espafiolas
entre 1989 y 1991. La normativa vigente en esas
fechas permitia que las plusvaias nacidas de los
procesos de fusion pudiesen ser destinadas a reser-
vas de revalorizacion de activos. Esto sesgaba d
azalos cocientes de capital sin permitir discrimi-
nar en qué medida estas reservas de revalorizacion
eran unarespuesta de las entidades a la interferen-
cia reguladora o un resultado de las decisiones
estratégicas de las empresas bancarias. Este es el
caso de las cgjas de ahorros espafiolas que, tras la
entrada en vigor del Real Decreto sobre libertad
de expansion y capacidad operativa en todo el
territorio nacional (RD 1582/1989 de 29 de
diciembre) pudieron haber optado por proteger su
presencia en las plazas financieras que les eran
propias fusionandose con otras cajas de su entorno
més proximo. Para evitar esta posible imprecision
se ha decidido restringir € periodo muestral alos
afos aqui analizados.

Otra razén que apoyaria nuestra eleccion de
1988 como periodo final de estudio y no con
anterioridad se debe a hecho de que en este afio
findiza el periodo transitorio de adaptacion a la
normativa de recursos propios por 1o que todas
estas entidades deberian cumplir los niveles
requeridos (7).

Si bien la limitacion del periodo de estudio a
los afios indicados reduce la informacion disponi-

(7) Aunque existe de hecho un segundo periodo transitorio,
éste requeria de una autorizacion previa del Banco de Espafia,
adquiriendo, por tanto, un carécter de mayor excepcionalidad.

ble tiene la ventaja de permitirnos ser més categé-
ricos en nuestras conclusiones sobre la efectivi-
dad de laregulacion de capital de 1985 en € caso
de que este resultado sea confirmado por nuestros
datos.

3. Analisis de la efectividad dela
regulacion de capital en € caso
de las cajas de ahorros espafiolas (8)

3.1. Estudio de la convergencia
de los cocientes de capital

Antes de andlizar e proceso de convergencia
de cajas de capital insuficiente y suficiente a los
minimos exigidos en la normativa de recursos
propios, en el Cuadro 1 se presentan las caracte-
risticas de ambos grupos de entidades en 1982.
De las cajas objeto de estudio e 51 por 100 man-
tienen cocientes de capital inferiores a minimo
regulado. Por otra parte, la distancia, estadistica-
mente significativa, entre los cocientes de capital
de ambos subgrupos de poblacion se sitda alrede-
dor del 3,5 por 100. Por Gltimo, de la observacion
de los resultados puede decirse que las cajas de
capital insuficiente tienen un tamafio medio infe-
rior a las de la otra clasificacion. Esto es impor-
tante, pues una crisis bancaria que afecte a las
entidades de mayor dimension genera un mayor
riesgo sistémico y mayores externalidades negati-
vasen e sistema.

La evolucion en € tiempo de los cocientes de
capital promedio para ambas clasificaciones apa-
rece recogidaen e Cuadro 2y Gréfico 1.

Respecto a cociente de capital promedio de
las cajas de capital insuficiente éste experimenta
un crecimiento progresivo hasta superar € mini-
mo exigido en la normativa. En el caso de las
cajas de capital suficiente, éstas mantienen valo-
res superiores alos exigidos alo largo del periodo
muestral, no desapareciendo totalmente el desfase
entre ambas clasificaciones (resulta estadistica-

(8) A lahoradeinterpretar los resultados de este apartado han
de tenerse en cuenta dos consideraciones. En primer lugar, durante
los afos de estudio existe un periodo transitorio de adaptacion ala
normativa, por lo que muchas entidades a lo largo de la muestra
pueden no cumplirla estrictamente. En segundo lugar, € coefi-
ciente de recursos propios se exigia a nivel consolidado y no a
nivel individual como aqui se esté suponiendo.
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CUADRO 2
EVOLUCION DEL COCIENTE DE CAPITAL SOBRE ACTIVOS:
CAJAS DE AHORROS

Capital insuficiente ~ Capital suficiente Diferencia

Anes o @ BFHY
397(08)  740(20)  343(037)*
374(08 70321  329(038)*
418(1,1) 77922 361 (041)*
433(1,1)  747(20) 2,84 (0,38)*
461(1,00  743(20) 252 (0,38)*
517(09)  7,28(16)  211(031)*
543(10)  711(14)  1,68(0,29)*
396(09) 74121  345(022)*
488(1L1)  7A7(L7) 229 (017)*
449(11) 727200 2,78 (0,14)

Notas: (a) El cociente de capital promedio aparece definido en porcentajes. (b)
La desviacion estandar de la diferencia de medias es obtenida a los efectos de
aplicar posteriormente el estadistico t-student en el caso de comparacién de
medias de muestras independientes pero con varianzas desiguales; *= significa-
tiva al 5%. Fuente: Elaboracién propia.

mente significativo) tras la entrada en vigor de la
normativa. Sin embargo, esta distancia tiende a
reducirse de forma muy importante pues, mien-
tras en el grupo de las cajas de capital insuficien-
te el cociente de capital promedio crece de forma
significativa, en la otra clasificacion éste perma-
nece relativamente estable.

Este proceso de convergencia haciala normati-
va se observa también en e Gréfico 2, donde €
porcentaje de entidades que incumplian lalegisla
cion de 1985 en 1982 se reduce drésticamente
después de la entrada en vigor de esta legidacion.

Los resultados anteriores presentan una clara
convergencia hacia la regulacion en las cgjas de
ahorros espafiolas. Sin embargo, también mues-
tran la existencia de cocientes de capital superio-
res alos niveles requeridos, 10 que no nos permite
todavia afirmar que sea la regulacion de capita y
no otros factores, como las decisiones estratégi-
cas de las propias cgas, l0s que estén detrés de
estos excedentes. Para ser més concluyentes al
respecto, € andlisis anterior se completara con el
criterio denominado o -convergencia consistente
en analizar la evolucion de los coeficientes de
variacion del cociente de capital en ambas clasifi-
caciones.

Con € objetivo de identificar s hay una ten-
dencia estable hacia la homogeneidad de los
cocientes de capital, en el Gréfico 3 se representa
laevolucion temporal de los coeficientes de varia
cion (desviacion tipica/ media) en las dos catego-
rias referidas.

La evolucion decreciente del coeficiente de
variacion puntualizaria la convergencia de las

GRAFICO 1

CONVERGENCIA EN EL COCIENTE DE CAPITAL SOBRE ACTIVOS: CAJAS

11
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v 8
2 7 - CAPDEF
= -= CAPSUF
S ca 5 A s 4— — & |- REGDEF
s> POy REGSUF
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3

2

T T T T T
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Afios
CAPDEF y CAPSUF= Capital insuficiente y capital suficiente: Entidades que en 1982
mantienen, respectivamente, cocientes de capital inferiores o superiores al minimo regu-
lado en la legislacion de 1985. REGDEF y REGSUF: Ambas variables recogen el valor
medio para ambos subgrupos del coeficiente de recursos propios requerido por la legis-
lacién bancaria de capital de 1985. Este minimo regulado esta definido como el méaximo

entre el coeficiente genérico (5 por 100) y el selectivo, éste Gltimo segtn las ponderacio-
nes de 1987.

Fuente: Elaboracion propia.

empresas en la intensidad de su capitalizacion.
Por €l contrario, una evolucion creciente indica-
ria divergencia en estos cocientes. A este respec-
to, s la regulacion de capital fuese efectiva, uno
esperaria observar una caida en la dispersion de
los cocientes de capital delatotalidad de |as enti-
dades objeto de estudio, pues todas €llas intenta-
rian alcanzar cocientes de capital cercanos al
minimo exigido mas un excedente en forma de
holgura o colchén de capital ante posibles con-
tingencias.

En el caso de las entidades de capital sufi-
ciente el estrechamiento en el coeficiente de
variacion de los cocientes de capital seria espe-
ciamente visible si, tras la entrada en vigor de
la normativa, el principa determinante de las
demandas de capital fuese la regulacion y no
otras razones gjenas a la misma. Dado que ini-
cialmente estas entidades mantienen niveles de
capital superiores a los minimos exigidos no
sujetos a ninguna restriccion y que van a
depender, entre otros factores, de las condicio-
nes estratégicas de las empresas que pueden
diferir sustancialmente para cada una de ellas,
es de esperar una reduccion en estos margenes
de dispersion si laregulacion llega a ser efecti-
va

Puede observarse en los datos que en el caso
delas cgjas de ahorros €l descenso del coeficiente
de variacion en ambas clasificaciones es unaindi-
cacion de ese proceso de convergencia, lo que de
nuevo muestra que el impacto de la regulacion
puede haber sido significativo en este tipo de enti-
dades.
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GRAFICO 2
PORCENTAJE DE CAJAS QUE CUMPLEN LA REGULACION

-+~ CAPDEF
= TOTAL
CAJAS

T T T T T
1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Afos
NOTA:TOTAL CAJAS= Porcentaje del total de cajas que cumplen las exigencias mini-
mas de la regulacion de capital de 1985 en 1982. CAPDEF= Porcentaje del subgrupo de
cajas de capital insuficiente que si bien en 1982 no cumplian la regulacion posterior-
mente la cumplen, manteniendo cocientes de capital sobre activos superiores al coefi-

ciente genérico (5 por 100) y al selectivo.
Fuente: Elaboracién propia.

GRAFICO 3
COEFICIENTES DE VARIACION DE LOS COCIENTES DE CAPITAL
CONTABLE SOBRE ACTIVOS
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Fuente: Elaboracion propia.

3.2. Indices de desigualdad de Theil

Con €l objetivo de analizar mas pormenori-
zadamente el grado de divergencia entre ambas
clasificaciones (entidades de capital insuficien-
te y entidades de capital suficiente) se calcula
un indicador adicional ampliamente empleado
en los estudios de desigualdad: el indice de
Thell. Este indice permite subdividir la pobla-
cion en determinados grupos homogéneos,
exhaustivos y mutuamente excluyentes, para
analizar qué parte de la desigualdad total es
atribuible a cada uno de ellos. En nuestro con-
texto, la desigualdad total entre los cocientes de
capital de bancosy cajas se descompone en dos
componentes:. la desigualdad entre el grupo de
entidades de capital insuficiente y el de capital
suficiente (componente inter-grupos) y la desi-
gualdad dentro de cada uno de ellos (compo-
nente intra-grupos).

El indice de Theil es calculado de acuerdo con
lasiguiente expresion:

G |
TI= Z g|n 21_9 &m Kidhg [1
K/A K[ K, | KA

donde:

Tl= indice de desigual dad total.

g= 1...G, subindice que indica las agrupacio-
nes (cajas de ahorros de capital insuficiente y
suficiente),

i=1...I, subindice que indica el numero de
empresas (74 cgjas),
] K, g capital de la empresa i en la agrupacion

Ai’g: activo de la empresa i en la agrupacion
0,

Ky= iKlg,Ag

El primer término del lado derecho de la ecua
cion [1] representa la contribucion a la desigual-
dad total deladesigualdad (externa) entre agrupa-
ciones. El segundo término recoge la suma
ponderada de la desigualdad (interna) entre las
cajas dentro de cada agrupacion, donde la varia-
ble de ponderacion son las proporciones de capi-
tal de cada grupo respecto de la capitalizacion
total. La ponderacion elegida viene a indicar que
para dos agrupaciones con la misma desigualdad
interna, la contribucion a la desigualdad total sera
mayor paralamas capitalizada.

Los resultados del calculo del indice de Theil
(Gréfico 4) muestran un descenso en la desigual-
dad total en el cociente de capital de las cajas de
ahorros espafiolas. En términos de la desigualdad
entre-grupos, si bien en 1982 esta representaba
arededor del 60 por 100 de la desigualdad totd,
este porcentgje viene a reducirse progresivamente
hasta suponer € 12 por 100 en 1988, degjando de
constituirse en el principal componente de la
desigualdad total. En el caso de la desigualdad
intragrupos, €l vaor de este indicador se mantie-
ne relativamente estable a lo largo del periodo de
estudio, aunque decrece de forma significativa en
1988.

Si laregulacion de capital es e principal factor
determinante de la estructura financiera de las
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GRAFICO 4
SUBGRUPOS DE POBLACION: CAJAS DE CAPITAL INSUFICIENTE
Y SUFICIENTE

""" ]

Indice de Theil

COO000O00O0

4

1985 1986 1987

Afos

1982 1983 1984 1988

—4- Entre-grupos - Intra-grupos -4 Total

CAPDEF y CAPSUF= Capital insuficiente y capital suficiente: Entidades que en 1982
mantienen, respectivamente, cocientes de capital inferiores o superiores al minimo regu-
lado en la legislacion de 1985.

Fuente: Elaboracion propia.

empresas bancarias es de esperar que, tras la
implantacion de la normativa, éstas mantengan
cocientes de capital proximos a los niveles reque-
ridos, incluida una holgura o colchdn de capital.
En este contexto, los indices de Theil de desigual-
dad entre-grupos e intra-grupos deberian haber
descendido simultaneamente. Este es el caso de
las cajas de ahorros espafiolas, donde ambos indi-
cadores muestran esa tendencia, aunque ésta es
més acusada con relacion a la desigualdad entre
—grupos entre ambas clasificaciones.

4. Conclusiones

El propdsito fundamental de este articulo ha
sido analizar si la normativa del coeficiente de
recursos propios introducida en 1985 en la legis-
lacion bancaria espafiola ha supuesto efectiva-
mente una restriccion cuantitativa a la capacidad
operativa de las cgjas de ahorros espariolas. A
este respecto, para que la regulacion de capital
sea efectiva es condicion necesaria pero no sufi-
ciente que se dé un proceso de convergencia
hacia los minimos exigidos en las entidades que
incumplen la regulacion. Ademas, deberé obser-
varse tras la implantacion de la normativa una
caida en la dispersion de los cocientes de capital
de latotalidad de |as entidades objeto de estudio,
pues todas €llas intentardn alcanzar cocientes de
capital cercanos a minimo exigido méas un exce-
dente en forma de holgura o colchon de capital.
De este modo, la existencia de la holgura impe-
dird que el cociente de capital se sitlie por debgjo

de laregulacion y haya que incurrir en costes de
penalizacion.

Con el objetivo antes apuntado, se emplean en
este trabagjo diversas técnicas empiricas relativas
a estudio de la efectividad de la regulacion de
capital, métodos que nos permitiran concluir alo
largo del texto que la regulacion de capital de
1985 si ha incidido de forma importante en las
decisiones de capitalizacion de las cgjas de aho-
rros espafiolas. En primer lugar, estudiamos el
proceso de convergencia de |os cocientes de capi-
tal de las cgjas de ahorros espafiolas hacia el
minimo requerido en la regulacion de capita de
1985. Para €llo, se definen dos categorias de enti-
dades de acuerdo d vaor que en 1982 tenian sus
cocientes de capital respecto a los minimos
requeridos en 1985, denominandose entidades de
capital insuficiente a aquellas con un nivel infe-
rior a éste y de capital suficiente a las restantes.
El estudio de la evolucion de ambas agrupaciones
nos permite obtener una informacion méas precisa
acerca del peso relativo de la presion reguladora
sobre la demanda de capital de estas empresas.

De la observacion de la evolucion del cociente
de capital de ambos grupos de entidades (capital
insuficiente y suficiente), asi como de su grado de
dispersion (a través del andlisis de sus coeficien-
tes de variacion), parece deducirse que la regula-
cion de capital ha sido efectiva para las cgjas de
ahorros espafiolas. Asi, no solo estas entidades,
que en general mantenian cocientes de capital
inferiores alos exigidos, han pasado a cumplir la
normativa estrictamente sino que, ademas, la
divergencia entre los cocientes de capital de
ambas clasificaciones se ha reducido muy signifi-
cativamente. Esto viene a indicar que, tras la
implantacion de la normativa, estas empresas van
a mantener cocientes de capital superiores a
minimo requerido en una magnitud que podremos
denominar holgura o colchon de capital. Este
excedente permitira a estas entidades, cuya fuente
principal de generacion de fondos propios son las
reservas, garantizar su solvencia en coyunturas
desfavorables.

Resultados similares alos previamente comen-
tados se obtienen cuando descomponemos €l indi-
ce de desigualdad total de Theil paralos cocientes
de capital de estas entidades en sus dos compo-
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nentes: desigualdad entre-grupos y desigualdad
intra-grupos. Nuestros resultados confirman que
en las cajas de ahorros se ha producido un des-
censo simulténeo en la desigualdad entre-grupos
(capital insuficiente y suficiente) e intra-grupos.
Dado que la efectividad de la regulacion de capi-
tal sugiere una aproximacion de los cocientes de
capital hacia e minimo exigido més un colchdn
de capital, la reduccion de la desigualdad deberia
haberse producido en los dos niveles menciona-
dos, tal y como asi ocurre.

De todos estos resultados podemos concluir
que, al margen de otros factores relevantes que
pueden haber incidido sobre las decisiones de
capitalizacion de las cajas de ahorros espafiolas
durante € periodo de nuestro estudio, la regula-
cion de capital de 1985 se ha congtituido en uno
de sus principales determinantes.
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