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La estrategia de concentracion de las
cooperativas de crédito espanolas.

Analisis de los sistemas
institucionales de proteccion!

RESUMEN

La crisis financiera de los tltimos afios ha tenido importantes conse-
cuencias en el sector bancario espafiol y en particular en las cooperativas de
crédito espafiolas. En este escenario, al igual que ocurre en el sector de las cajas
de ahorros y los bancos, las cooperativas de crédito se encuentran inmersas en
importantes movimientos de cooperacion, fusion y crecimiento externo, con
el fin de garantizar su supervivencia a largo plazo. Este trabajo presenta una
propuesta metodologica de agrupacion de las cooperativas de crédito espafiolas
basada en el andlisis cluster, con el propdsito de valorar la oportunidad de for-
mar parte de uno u otro sistema institucional de proteccion (SIP), atendiendo
a diferentes aspectos de su estrategia en el ambito comercial, de la innovacion
y social. Los resultados de los analisis efectuados en los datos de estas coopera-
tivas de crédito, para el periodo 1999-2009, muestran la conveniencia de que
las cooperativas de crédito tengan estrategias similares a la entidad de referencia
del SIP en la que se integran.

Palabras clave: cooperativas de crédito, concentracion bancaria, analisis
cluster, sistema institucional de proteccion.

JEL: G34, P13, C38

Strategy of concentration of the spanish credit cooperatives.
Analysis of the institutional protection system

ABSTRACT

The financial crisis in recent years is having a significant impact on the
Spanish banking sector and particularly in Spanish credit cooperatives. In this
scenario, as happens in the savings banks and banks, credit unions are immer-
sed in important movements of cooperation, mergers and external growth, in
order to guarantee their long-term survival. In this context, this paper proposes
a method of grouping of Spanish credit cooperatives based on cluster analysis
with the aim to value the opportunity to join one or other of the Institution
of Protection System (IPS) currently considered in the Spanish context, and
attending to different aspects of its strategy, commercial and social innovation.

1 Se agradece el apoyo de la Universidad de Almeria y Catélica de Colombia; ademas de la
Cétedra Cajamar y del Centro de Investigacion y Educacion Cooperativas en facilitar los
medios logisticos y financieros para avanzar en la investigaciéon que ampara los resultados
presentes en este articulo.
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The results of analyzes carried on data from Spanish credit cooperatives for the
period 1999-2009, which show the convenience of credit unions have similar
strategies to the reference entity in the IPS are integrated.

Keywords: credit cooperatives, banking concentration, cluster analysis,
Institutional Protection System.

A estratégia de concentragdo das cooperativas de crédito
espanholas. Analise dos sistemas institucionais de protecao

RESUMO

A crise financeira dos ultimos anos vem tendo importantes consequén-
cias no setor bancario espanhol e, em particular, nas cooperativas de crédito
espanholas. Nesse contexto, assim como ocorre no setor das caixas de poupanca
e dos bancos, as cooperativas de crédito se encontram imersas em importan-
tes movimentos de cooperacio, fusdo e crescimento externo, com o objetivo
de garantir sua sobrevivéncia em longo prazo. Este trabalho apresenta uma
proposta metodoldgica de agrupacio das cooperativas de crédito espanholas
baseada na andlise de cluster, com o proposito de valorar a oportunidade de
fazer parte de um ou outro sistema institucional de protecio (SIP), atendendo a
diferentes aspectos de sua estratégia no Ambito comercial, da inovacio e social.
Os resultados das analises efetuadas nos dados dessas cooperativas de crédito,
para o periodo de 1999-2009, mostram a conveniéncia de que as cooperativas
de crédito tenham estratégias similares a entidade de referéncia do SIP na qual
se integram.

Palavras-chave: cooperativas de crédito, concentracio banciria, andlise
de Cluster, sistema institucional de protecio.
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LA ESTRATEGIA DE CONCENTRACION DE LAS COOPERATIVAS DE CREDITO ESPANOLAS.

INTRODUCCION

La situacién de crisis financiera en los ulti-
mos anos ha tenido importantes consecuencias en
el sector bancario espanol y en particular en las
cooperativas de crédito. El turbulento entorno fi-
nanciero actual afecta de manera especial al sector
financiero y supone, a priori, un escenario favorable
para que las entidades bancarias cuestionen su
estrategia empresarial, en solitario, y consideren
la realizacion de cambios estratégicos importantes
que posibiliten su supervivencia en el largo plazo
(Cardwell, 2009).

En busqueda de una mejor posicion com-
petitiva en el sector financiero espanol, algunas
cooperativas y cajas de ahorro espanolas han
optado como estrategia por la realizaciéon de con-
centraciones bancarias.

Para Garcia Muller (2012) la concentracién
empresarial busca generar condiciones de recipro-
cidad, concertacion y busqueda comun de objeti-
vos que abogan mas por una suma de fuerzas sin
requerir una nueva personeria juridica.?

Por otra parte, algunos autores dan cuenta
de efectos positivos de los cambios estratégicos de
algunas organizaciones en materia de supervivencia
ante escenarios de crisis (Zuniga y Vicente, 2006).
Una de las estrategias promovidas en Espana ha sido
crear un sistema institucional de proteccién (SIP)
bajo el cual se busca la concentracion de entidades
para generar mecanismos de autoproteccion.?

Dado que las cooperativas de crédito y las
cajas de ahorro tienen como caracteristica una
impronta de vinculacién comunitaria determinan-
te de sus resultados, es relevante conocer si estas
estrategias pueden borrar la diferencia competitiva
local o por el contrario la potencializan.

2 Un tratamiento mas riguroso de las formas de concentracion
empresarial como consorcios, corporaciones o conglome-
rados cooperativos lo realiza Garcia Muller (2012).

3 El sistema institucional de proteccién es una propuesta de
cooperacién entre empresas propuesta por la Union Europea
para lograr la consolidacion financiera de las empresas que
decidan participar a partir de un sistema de apoyo desde una
Unica marcay estrategias de gestion de riesgos para compartir
niveles de solvencia, garantia y liquidez comunes. Para una
referencia mas rigurosa sobre la materia se recomienda el
documento de Palomo, Sanchis y Gutiérrez (2011).

ANALISIS DE LOS SISTEMAS INSTITUCIONALES DE PROTECCION

El objetivo de las presentes notas es rela-
cionar el incipiente proceso de concentracién del
sector financiero con la obtenciéon de una mayor
rentabilidad, particularmente para el sector coope-
rativo. Para ello, se analizard el grado de innova-
cion, el enfoque comercial y el &mbito social de las
entidades del sector, con la finalidad de establecer
grupos con una estrategia homogénea. Asimismo,
se pretende aportar un primer referente que pue-
de servir de veta para profundizar en los estudios
de rentabilidad de la estrategia de pertenecer a
un SIP en el sector de las cooperativas de crédito
espanolas.

Estos elementos, si bien se configuran para el
caso espanol, pueden generar pautas referenciales
para estudiar las estrategias de autocontrol im-
plementadas para el fortalecimiento de entidades
cooperativas de ahorro y crédito de otros paises
como Colombia.

A partir de aqui, el trabajo se estructura de
la siguiente forma. En primer lugar, se presenta
un marco tedrico que explica la importancia del
cambio estratégico de los grupos financieros en
general y su relacion con la rentabilidad. Luego, se
presentan las iniciativas actuales para reestructurar
el sector de cooperativas de crédito en Espana,
entre las que se encuentra el SIP. Posteriormente,
se analizan las diferencias en las estrategias em-
presariales de los principales grupos estratégicos
que actualmente estan liderando los procesos de
integracion de los SIP en Espafia, utilizando la
metodologia del analisis cluster y valorando si la
proximidad a la estrategia de las entidades lideres
ha tenido influencia en sus rendimientos. Final-
mente, se presentan las principales conclusiones e
implicaciones del trabajo.

REVISION DE LA LITERATURA SOBRE
CONCENTRACION Y RENTABILIDAD
EN EL SECTOR FINANCIERO

Las consecuencias sobre el rendimiento de las
fusiones bancarias tradicionalmente se han venido
explicando por diferentes razones relacionadas con
una mayor diversificaciony eficiencia (Delong, 2003).
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Esta tendencia también se ha hecho notar en el
sector de las cooperativas de crédito, tanto en el
ambito europeo (Lozoff, 2006), como en el caso
espanol (Belmonte, 2007; Palomo y Sanchis, 2008;
Palomo, Sanchis y Gutiérrez, 2011). Lo anterior
aparejado con el aprovechamiento de estrategias
de cooperacion cénsonas con la naturaleza de las
cooperativas y en un marco de creciente adapta-
cién areglas internacionales del manejo financiero
(Alvarez, 2012).

Asi, en contraposicion con el enfoque eco-
I6gico (Hannan y Freeman, 1977), la relevancia del
enfoque adaptativo en el &mbito de la estrategia
empresarial se basa en la mayor probabilidad de su-
pervivencia de las organizaciones cuando realizan
cambios para adaptarse al entorno y modifican su
estrategia (Goodstein y Boeker, 1991; Sonenshein,
2010).

En el &mbito espaiol del sector financiero,
Zuniga y Vicente (2006), y Galan, Monje y Zuihiga
(2009) han logrado demostrar a través de sus in-
vestigaciones la positiva relacion entre un cambio
estratégico, como es la concentracion empresarial,
con la posibilidad de sobrevivencia de las orga-
nizaciones y su variacién en el rendimiento, y se
confirman asi la perspectiva tedrica de la adapta-
cion; mientras que trabajos anteriores (como los
de Zuniga et al., 2004; Caminal et al., 1993) han
basado su analisis exclusivamente en la estrategia
de negocio y se han dirigido a otros subsectores
del sector financiero espafnol. Por esta razon, se
asume la conveniencia del cambio estratégico en
las organizaciones, especialmente en situaciones
del entorno poco favorables.

Desde la idea original de grupos estratégi-
cos, ha sido amplia la literatura que ha sefalado
en las ultimas décadas la relacién entre los grupos
estratégicos y el rendimiento financiero (Cool y
Schendel, 1987; Thomas y Venkatraman, 1988;
Fiegenbaum y Thomas, 1995). Sin embargo, tam-
bién han sido numerosas las evidencias empiricas
gue no han soportado esta relacién y que, como
refleja la literatura reciente de grupos estratégicos
(Zuniga et al., 2004), se han visto apoyadas por
diversas teorias de management como la teoria de

organizacién industrial (Caves y Ghemawat, 1992)
y la teoria de la empresa basada en sus recursos
(Wernerfelt, 1984).

En este marco, la respuesta estratégica de
las cooperativas de crédito se encuentra dentro de
la corriente adaptativa (Zajac et al., 2000; Zuniga 'y
Vicente, 2004y 2006), explicando que las coopera-
tivas de crédito del sector intentan sobrevivir a la
crisis financiera a través de un cambio de estrategia
gue sostenga sus resultados empresariales. Es por
ello que la mayoria de ellas se han decidido, en
primera instancia, por la asociacién a un SIP, como
figura de cooperacién empresarial en la que han
compartido liquidez y riesgos. Posteriormente,
la proximidad de la estrategia de las entidades
pertenecientes al mismo SIP ha hecho posible las
fusiones de algunas de estas cooperativas de cré-
dito (Belmonte, 2011).

Por otra parte, aunque no existe evidencia
empirica suficiente para justificar que el cambio
estratégico de las entidades financieras siempre
garantiza su supervivencia, los trabajos de Zajac et
al. (2000) y Zuniga y Vicente (2004 y 2006), sobre
distintas poblaciones de cajas de ahorros, conclu-
yen que existe una relacién clara entre la mejora de
los resultados financieros y el cambio estratégico.

Otra area vinculada al estudio de la estrategia
de concentracién en las cooperativas y su relacién
con la rentabilidad es la correspondiente al tamaino
organizacional 6ptimo (Alvarez, 2012).% Si bien
en el sector cooperativo se tiene por sentado que
la vocacién econdémica de estas organizaciones
tiene preponderancia en mercados locales donde
los miembros desarrollan sus actividades (Prevost,
2006), lo cierto es que este planteamiento se ha
venido desdibujando a la luz de la expansién or-
ganizacional hacia otros territorios.

4 Sobre este punto no hay unicidad técnica, por cuanto
los estudios sobre tamano 6ptimo de las organizaciones
cooperativas han llegado solo a identificar como punto de
optimizacion el lugar en el que se garantiza la satisfaccion
de las necesidades de sus miembros, se logra recrearlas de
forma autéonoma en el tiempo, se concilia eficiencia eco-
némica y operativa con la preservaciéon de su naturaleza
cooperativa y se valoran las economias de escala como las
de cobertura. Sin embargo, estos aspectos son vetas que
adolecen de evidencia cuantitativa.
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Al respecto, una tendencia en la literatura
advierte sobre los riesgos del crecimiento como
estrategia de maximizacion de la utilidad neta per
capita en las cooperativas siguiendo las discusiones
que sobre la funcién de produccién existen en las
organizaciones cooperativas® que llevan a plantear
los inconvenientes y virtudes de diferentes estra-
tegias para sobrevivir en el mercado sin perder la
identidad cooperativa. Por ejemplo, la profesora
Alicia Kaplan (2001) planteé que en el marco de
la globalizacion muchas organizaciones terminan
perdiendo su naturaleza sin siquiera advertirlo, con-
clusion que también ha planteado Serrano (2012).

Uno de los trabajos recientes que se inscribe
en la linea anterior (Melidn, Campos y Sanchis,
2011) plantea que el grado de concentracion del
crédito cooperativo ha aumentado debido a fu-
siones entre cajas rurales y ha producido asi una
disminucion en el poder de negociacion de sus
clientes (las cooperativas agrarias). Para estudiar la
concentracién por los procesos de fusion de coo-
perativas, los autores utilizaron el método ratio de
concentracion discreta por medio del cual se logra
representar el volumen acumulado de la variable de
dimension por parte de las n-primeras empresas,
mediante el estudio de las variables activos totales,
depésitos, oficinas y empleados. Para analizar las
repercusiones del aumento de tamano sobre la ren-
tabilidad y eficiencia de las cooperativas de crédito
se utilizaron diagramas de dispersion a partir de
ratios de rentabilidad y de eficiencia en funciéon del
tamano (Melidn, Campos y Sanchis, 2011).

En todo caso, las investigaciones citadas
fortalecen la evidencia empirica susceptible de apli-
cacién en el area de toma de decisiones a la hora
de realizar concentraciones empresariales como
estrategia para la supervivencia organizacional en
escenarios de creciente competencia en el area
financiera y en ocasiones de crisis.

5 Al respecto, autores como Ward (1962) plantean que las
cooperativas tienen como objetivo la maximizacion neta per
capita contraria al objetivo de las firmas de capital asimiladas
por las cooperativas (Horvat, 1982) de maximizar la utilidad
neta total.

ANALISIS DE LOS SISTEMAS INSTITUCIONALES DE PROTECCION

HIPOTESIS Y DISENO DE INVESTIGACION

Parece claro que la heterogeneidad del sector
de cooperativas de crédito en Espana invita a pen-
sar en su proximo desenlace, al tiempo que cada
vez se hace mas inusual la existencia de un elevado
numero de cooperativas de crédito (80 entidades a
diciembre de 2010), a diferencia de lo que ocurre
con el resto de intermediarios (41 y 67 cajas de
ahorros y bancos nacionales, respectivamente, para
el mismo periodo, segun el registro de entidades
del Banco de Espana).

Lo que no estaria tan claro es si el cambio
en la estrategia de las cooperativas de crédito, a
la hora de establecer una asociacién con otras en-
tidades o incluso fusionarse con ellas, les reporta
los beneficios deseados. Es por ello que se plantea
la siguiente hipotesis inicial:

Hipotesis 1: el incremento de la rentabilidad
de las cooperativas de crédito esta directamente
relacionado con la realizacion de cambios estraté-
gicos en sus organizaciones.

En el ambito de los grupos estratégicos, y
mas concretamente en el contexto de los sistemas
de proteccion institucional de las cooperativas de
crédito en Espana, las entidades tienen la necesi-
dad de desarrollar cambios estratégicos que por
las situaciones del entorno hacen necesario un
replanteamiento para conseguir una estrategia
mas afin al SIP en el que estan operando. Desde el
punto de vista organizativo, el Real Decreto-Ley 6
de 2010 contempla que todo SIP debe contar con
una entidad de cabecera, que puede ser una de las
integrantes del grupo o debe crearse una nueva
con ese propdsito.

En concreto, a finales de 2011 en el ambito
de las cooperativas de crédito, existian seis gran-
des iniciativas de constitucion de SIP en Espana
(tabla 1).
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Tabla 1.

Propuestas de concentracion® en el sector de cooperativas de crédito espatiolas

Nombre de la
iniciativa

Fecha de efecto

Entidades de cabecera

Entidades adheridas

Cajamar, caja rural
Caja Rural de Baleares

Cajamar, caja rural.
Caja Campo, caja rural
C.R. de Casinos

Solventia

Grupo Cooperativo o C.R. de Albalat
Cajamar 10/12/2009 (acordad_a su fusiéon el_ 19/08/2010) CR. Crto. de Petrel
Caja Campo, caja rural CR. de Turis
(acordada su fusion el 18/04/2011) CR. de Baleares
C.R. de Castellén
C.R. del Mediterraneo-Ruralcaja
C.R. Crédit Valencia
C.R. Callosa d’en Sarria
C.R. Altea
C.R. Torrent
Grupo Cajas Cg'RBKer::ZZa
Rurales del 02/12/2010 C.R. del Mediterraneo - Ruralcaja C.R. Alqueries del Nifio Perdido
Mediterraneo
(CRM) C.R. Chgste
C.R. Alginet
C.R. Villavieja
C.R. Almenara
C.R. Chilches
C.R. Vilafamés
C.R. Villar
Grupo Cooperativo C.R. del Sur
Ibéf')ico de Férédito 07/06/2011 C.R. de Sur C.R. de Extremadura
C.R. de Cérdoba
Globalcaja CR. Ciudad Real C.R. Ciudad Real
. C.R. Albacete
(SIP de las cajas C.R. Albacete
15/03/2011 C.R. Cuenca
rurales castellano- C.R. Cuenca
manchegas) CR. I._a Roda C.R. La Roda
(acordada su fusion el 14/10/2010) o
Nueva Caja Rural CR. Arag:‘;nesa y Fl’lrlneos C.R. Aragonesa y Pirineos (Multicaja)
de Aragén 11/02/2011 CR. < Aragon C.R. de Aragén (Caja Jalon)
(acuerdo de fusion el 11/02/2011). o
C.R. de Almendralejo.
C.R. de Adamuz
Grupo Cooperativo 30/06/2011 C.R. de Almendralejo. CR. Baena

C.R. de Canete de las Torres.
C.R. de Nueva Carteya.
C.R. de Utrera

Fuente: Elaboracion de los autores.

las iniciativas SIP que ya hay en marcha.
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Advertimos que es mas que probable que se produzca alguna modificacién en el nUmero de cooperativas de crédito que se
decanten por uno u otro SIP (tabla 1), ya sea porque las entidades “no posicionadas” terminen decidiendo que la mejor forma
de afrontar su estrategia futura no sea la concentracion a través un SIP, o bien porque se produzcan cambios de ultima hora tras
la ratificacion en las correspondientes asambleas generales de las entidades que ya han manifestado su interés por alguna de
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En definitiva, la aplicacion de la hipotesis 1 al
entorno de las cooperativas de crédito en Espanay
los sistemas de proteccion institucional nos sugie-
ren su replanteamiento con objeto de evaluar dos
cuestiones relevantes: la similitud de su estrategia
con la entidad cabecera del SIP y la similitud de su
estrategia a las estrategias del resto de entidades
del SIP o estratégica del SIP. Dividimos, por tanto,
la hipotesis 1 en las dos siguientes:

Hipotesis 1a: el incremento de la rentabilidad
de las cooperativas de crédito (ROA) ha mejorado
a medida que se ha reducido la distancia de cada
entidad con su respectiva entidad de cabecera o
referencia del SIP.

Hipotesis 1b: el incremento de la rentabilidad
de las cooperativas de crédito (ROA) ha mejorado
en aquellos casos en los que la entidad no ha cam-
biado de grupo estratégico.

Con el objetivo de analizar el resultado de la
estrategia de concentracién de las cooperativas de
crédito espanolas en el marco de los SIP, se busca
aplicar la técnica del andlisis cluster por medio
del agrupamiento de las cooperativas de crédito
espanolas en variables que definen las estrategias
comercial, innovadora y social de estas entidades.
Estas variables a su vez han sido tenidas en cuenta
en numerosos estudios sobre estrategia empresa-
rial (Morden, 1989; Mas, 1995; Carbdé y Williams,
2000; Ozer y Markoézcy, 2010; Carroll y Shabana,
2010).

SELECCI,f)N DE LAS VARIABLES
ESTRATEGICAS DEL ANALISIS CLUSTER

El primer paso ha consistido en la seleccién
de un grupo de variables comunes al sector de
cooperativas de crédito, en un horizonte temporal
suficientemente amplio: de 1999 a 2009. Se trata
de una seleccion basada en datos cuantitativos, lo
que ha permitido la utilizacién del analisis cluster,
evitando que existan correlaciones entre tales va-
riables, con la finalidad de eliminar el sesgo debido
a la redundancia de los pardmetros. En concreto,
las variables seleccionadas se han agrupado en las
siguientes dimensiones:

ANALISIS DE LOS SISTEMAS INSTITUCIONALES DE PROTECCION

1. Dimensiéon comercial
2. Dimensién innovadora
3. Dimensioén social

El primer grupo de variables estratégicas
que se han considerado corresponde a las rela-
cionadas con su orientacion comercial (Garcés y
Duque, 2008). Para ello se propone el estudio de
dos variables (V,a V,) en las que se clasificaran las
cooperativas de crédito en funcion de su orienta-
cion hacia la banca universal y hacia la clientela
que atienden.

Se ha analizado la partida de créditos sobre
clientes en porcentaje sobre los activos totales me-
dios (V,) y el nimero de operaciones de inversion
crediticia sobre el total de oficinas (V,). En ambos
casos, se trata de variables muy utilizadas en estu-
dios sobre medicién del rendimiento del negocio
bancario, asi como de la eficiencia en dicho sector
(Fanjul y Maravall, 1985; Pastor, 1996; Marco y
Moya, 2001; Lépez y Appennini, 2002; Belmonte
y Plaza, 2008).

Para el estudio de la dimensién innovadora
en la actividad bancaria que desarrollan las coope-
rativas de crédito se propone la observacién de tres
variables (V,a V,), con las que se trata de recoger
la evolucién que han experimentado los nuevos
canales de distribucion bancaria, a medida que se
han conseguido sistemas de pago mas eficientes
y seguros.

Es por ello que se considera apropiado el
estudio de la evolucion de estas magnitudes, tan-
to por la influencia que tienen en la disminucion
de los costes operativos —en contraposicién a la
distribucion a través del canal tradicional de ofi-
cina— como por la contribucion a la mejora del
margen ordinario de estas entidades, a través de
la captacion de comisiones. Asi, se ha estudiado el
numero de cajeros automaticos sobre el total de
oficinas (V,), el nimero de tarjetas de débito sobre
el total de clientes de pasivo (V,) y, finalmente, el
numero de tarjetas de crédito VISA sobre el total
de créditos sobre la clientela (V,).

La ultima dimensién que se analiza, con la
finalidad de identificar los grupos estratégicos que
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operan en el sector, corresponde al aspecto social
de las cooperativas de crédito, es decir, al peso de
los socios sobre el total de clientes y a la dotacién
de empleados por oficina. Para ello se han inclui-
do como variables: el nimero de empleados por
oficina (V/), que dejaria constancia de la estrategia
de distribucién minorista de ciertas entidades, asi
como el niumero de socios sobre total de clientes
(V,), con la que se pretende averiguar si esta orien-
tacion hacia su masa social ha podido incrementar
las diferencias entre las entidades del sector.

En este sentido, las ganancias de dimension
son las que estan motivando la menor participacion
efectiva de los socios en las asambleas, favorecien-
do una baja actividad cooperativa (Chaves y Sajar-
do, 2004) que se acentua cuando la cooperativa
de crédito incrementa su dimension (Spear, 2004,
Mozas, 2004).

Este hecho es un riesgo importante de des-
mutualizacion de las cooperativas de crédito, por
cuanto se merma uno de los ejes fundamentales de
la misma: la implicacion de los socios en la gestion
de la empresa (Scholtens, 2006).

Los registros de estas variables, desde 1999 a
2009, se han obtenido de los balances y cuentas de
resultados de las cooperativas de crédito espanolas,
que publica la Union Nacional de Cooperativas
de Crédito (UNACC). Durante este periodo, doce
cooperativas de crédito han sido objeto de fusion/
absorcién, haciendo que el censo de entidades dis-
minuya afo tras ano. Es por ello que, para 1999, el
analisis se realiza para 92 cooperativas de crédito,
mientras que en 2009 el estudio se reduce a 80
entidades.

APLICACION DEL ANALISIS CLUSTER

El analisis cluster empleado ha sido del tipo
k-medias, no jerarquico, basado en el analisis de
las varianzas y especialmente indicado cuando se
conoce el numero de conglomerados por consti-
tuir. En este sentido, teniendo en cuenta que las
iniciativas de concentracién del sector son seis, se
ha considerado conveniente el establecimiento de
seis conglomerados para nuestro analisis.

Selecciéon de centroides

Tras elegir como técnica de agrupacion el
algoritmo de k-medias, hemos dirigido la seleccion
inicial de los centroides de cada uno de los seis
clusters hacia los valores medios que ostentan las
entidades que se han constituido como cabecera
de cada una de las seis iniciativas SIP que hay en
marcha en este sector.

Una vez seleccionados los centroides de cada
cluster, la técnica continla el proceso reasignando
a cada una de las entidades del sector a uno de
los seis grupos, en funcion de la similitud entre los
datos de cada entidad y los datos medios de las
entidades que han sido fijadas como centroides.

Técnicamente, la asignacion de cada entidad
se realiza en funcién de las medias de las observa-
ciones de cada variable de los individuos del grupo,
lo que hace minima la suma de las desviaciones al
cuadrado entre el centroide y las distintas obser-
vaciones, al tiempo que se maximiza la suma de
las desviaciones al cuadrado entre los centroides
de cada grupo.

En nuestro caso, hemos definido de forma
arbitraria el valor de los centroides de cada grupo,
de tal manera que la técnica del analisis cluster ha
ido reasignando individuos a cada grupo hasta
que cada uno de ellos se halle encuadrado en la
agrupaciéon que mejor lo representa. Previamente,
las variables han sido normalizadas para eliminar el
sesgo asociado a la magnitud en la que se expresan.

Para la construccién de los seis centroides,
uno para cada cluster y afo del periodo analiza-
do, se ha tenido en cuenta la media de los valores
observados de las entidades de cabecera de cada
centroide, para las siete variables objeto de andlisis.

Analisis y resultados

En la tabla 3 se presenta la agrupacion del
sector de cooperativas de crédito en torno a los seis
grupos de entidades de cabecera, a lo largo de los
once anos considerados (de 1999 a 2009). En este
intervalo varias entidades han ido cambiando de
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Tabla 2.

ANALISIS DE LOS SISTEMAS INSTITUCIONALES DE PROTECCION

Asignacién de entidades de cabecera o centroides

Cooperativas de crédito
cabeceras de cada grupo

Numero de cluster asignado

Nombre del cluster

Cajamar S. Coop. de Crédito

C.R. de Baleares

Caja campo, Caja Rural

Grupo Cooperativo Cajamar

C.R. del Mediterraneo - Ruralcaja

Grupo CRM

C.R. del Sur

Grupo Cooperativo Ibérico del Crédito

C.R. de Ciudad Real
C.R. de Albacete

4 Globalcaja
C.R. de Cuenca
C.R. de La Roda
C.R. Aragonesa y Pirineos . |
5 Nueva Caja Rural de Aragén
C.R. de Aragén
C.R. de Almendralejo 6 Proyecto Solventia

Fuente: Elaboracién de los autores.

Tabla 3.

Agrupacion del sector de cooperativas de crédito en torno a las entidades de cabecera

o
N 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Cluster

Grupo Copperativo 1 23 11 31 29 28 35 22 19 17 33 25

Cajamar
Grupo CRM 2 11 14 11 9 4 1 7 11 5 3 4

Grupo Cooperativo

Ibérico del Crédito 3 8 10 15 13 14 5 13 8 26 1 11
Globalcaja 4 25 28 15 17 19 19 18 16 26 20 28
Neuva Caja,RuraI de 5 9 14 8 6 1 1 2 4 4 7 7

Aragén
Proyecto Solventia 6 16 12 8 13 17 17 21 25 4 17 5
Total Entidades| 92 89 88 84 83 83 83 83 82 81 80

Fuente: Elaboracién de los autores.

grupo estratégico, al tiempo que las distancias de
una misma entidad a su centroide han variado de
un ano a otro.

Resulta destacable cdbmo la mayoria de los
cambios estratégicos que se han gestado en el
sector de cooperativas de crédito espanolas se han
producido en dos periodos, entre 1999 y 2002, y
entre 2007 y 2009.

Asi, a comienzos de la década de 2000 se
produjeron la mayoria de los movimientos de con-
centracién del sector (Belmonte, 2007), y volvié a

activarse el interés por la concentracion a partir
de 2007. Sin embargo, desde 2003 hasta 2006
las cooperativas de crédito presentaron un menor
nimero de cambios estratégicos, pues se trataba
de una fase expansiva del crédito, del negocio
bancario y de los margenes, que hacia innecesario
el cambio estratégico.

En la gréafica 1 se representan las distancias
intergrupos, es decir, la distancia que mantiene cada
cooperativa de crédito con su respectivo centroide,
para cada uno de los seis grupos estratégicos

31



32

Luis Jests Belmonte Urefia * José Antonio Alvarez Bermejo * Juan Fernando Alvarez Rodriguez

Grdfica 1.

Distancias intergrupos en el sector de cooperativas de crédito espaiiolas (2009)
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Fuente: Elaboracion de los autores.

identificados para el sector. Resulta destacable la
concentracién de la mayoria de entidades en torno
a su centroide. Sin embargo, en el caso del proyecto
Solventia (cluster nUmero 6), las pocas entidades que
lo conforman presentan una distancia importante
con respecto al centroide.
A la vista de los resultados del agrupamiento,
se obtienen las siguientes conclusiones:
* En todos los casos, el nimero de entida-
des que en la practica pertenecen a un
SIP difiere del que teéricamente le corres-
ponderia en funcion del analisis cluster
llevado a cabo, tras tener en cuenta las
tres dimensiones analizadas: comercial,
innovadora y social. Segun la agrupacién
tedrica de este analisis cluster, el 35 % de
las entidades cooperativas deberia formar
grupo con Cajamar, el 7,5 % deberia de
asociarse al grupo estratégico que for-
maria la entidad de referencia del grupo
de CRM, el 10 % se asignaria al Grupo
Cooperativo Ibérico de Crédito; el 22,5 %,
a Globalcaja; el 3,75 %, a la Nueva Caja
Rural de Aragén, y el 21,25 %, al Proyecto
Solventia. Sin embargo, las propuestas de
concentracion actuales son otras (tabla 1).

* El nUmero de cambios estratégicos, es
decir, el nimero de veces que una en-
tidad ha pasado de pertenecer de un
grupo estratégico a otro, es elevado. En
concreto, solo cinco cooperativas han
permanecido “fieles” al mismo cluster,
mientras que 75 han cambiado alguna
vez, durante el periodo considerado.

Analisis de la relacion entre cambio
estratégico y rentabilidad

En este apartado se pretende validar las
hipétesis H, y H,,, que relacionan los cambios de
estrategia de las entidades que operan en un SIP
con una mejora de rentabilidad de las mismas.
Para ello se ha planteado un analisis de regresién
donde se incluyen como variable dependiente el
incremento del ROA en el periodo 1999-2009 y
como variables independientes la distancia media
a la estrategia del centroide, para cada entidad, y
el nimero de cambios estratégicos de la empresa
en el periodo analizado (tabla 4).

Los resultados obtenidos indican que solo
existe un nivel de significacién aceptable paraH, , es
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Tabla 4.
Resultados del andlisis de regresion sobre la variable dependiente “incremento del ROA”. Estadisticos y coeficientes
s . Coeficientes no -
Hipotesis Variable . Error tipico t P-valor
estandarizados
Constante 4,769 1,541 3,096 0,003
H1a
Distancia media al centroide -2,980 0,667 -4,466 0,000
Constante -1,444 2,111 -0,684 0,496
H1b
Ndmero de cambios estratégicos 0,098 0,414 0,236 0,814
Fuente: Elaboracion de los autores.
decir, se aceptaria la hipétesis de que el incremento CONCLUSIONES

de la rentabilidad media de las cooperativas de
crédito, observada a través del incremento del ROA,
estd inversamente relacionada con la distancia que
cada entidad mantiene a las empresas de cabecera
de cada grupo estratégico, es decir, a su centroide.

Sin embargo, no existe evidencia suficiente
para aceptar la hipotesis H, , es decir, no se ha
encontrado una relacién significativa entre la varia-
cion del ROA y el niUmero de cambios estratégicos
que hayan realizado las cooperativas de crédito.

La aceptacién de la hipétesis H, implica que
aquellas cooperativas de crédito que se encuentran
tan proximas a las entidades de cabecera de un
grupo estratégico han conseguido incrementar su
rentabilidad econémica, registrada a través de la
variacion del ROA. Este hecho esta en consonancia
con la mayoria de los estudios que se han realizado,
a proposito de las ventajas que supone seguir a un
lider estratégico en un sector determinado.

Sin embargo, la proximidad en el perfil estra-
tégico de las cooperativas de crédito, que justificaria
incrementos en la rentabilidad econémica, no impli-
ca la pertenencia a un grupo estratégico concreto,
en nuestro caso a una iniciativa de SIP concreta.
Esta es la principal consecuencia de rechazar la hi-
potesis H,, por cuanto no se percibe relacion entre
el nimero de cambios estratégicos y el incremento
en el rendimiento de los activos (ROA).

Aunque a finales de 2011 existian seis ini-
ciativas de constitucion de SIP en el sector, hemos
considerado oportuno validar cada una de estas
propuestas de asociacion aplicando la metodolo-
gia del andlisis cluster para averiguar cuales serian
los grupos estratégicos que se formarian en torno
a las entidades que actualmente estan auspiciando
las concentraciones del sector en Espana.

En este sentido, nos ha parecido una meto-
dologia acertada con la cual contrastar las deci-
siones politicas de adhesion a uno u otro SIP, tal y
como se ha puesto de manifiesto en el texto. Asi
pues, tras definir las variables estratégicas objeto
de estudio, asi como las entidades de referencia
que van a constituirse como centroides en el ana-
lisis cluster, ano tras afo, no se observan demasia-
das similitudes entre el nimero de participantes
en cada conglomerado y las iniciativas actuales
de concentracién, via SIP.

En relacion con el cambio estratégico, de las
93 entidades que han desarrollado su actividad
financiera en esos once anos —algunas ya desa-
parecidas— solo cinco de ellas no han realizado
ningln cambio en su estrategia, evaluada a través
de los cambios en sus dimensiones comercial,
innovadora y social, con respecto a algun grupo
de referencia.
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Sin embargo, 75 entidades si han modificado
su estrategia a lo largo del periodo 1999-2009 con
el fin de aproximarse a un grupo de referencia dis-
tinto. En concreto, mas de la mitad de las entidades
(42 entidades) han realizado mas de cinco cambios
estratégicos en dicha etapa. Por tanto, el andlisis
empirico realizado sobre las cooperativas de crédito
en el periodo 1999-2009 presenta una tendencia
de las cooperativas de crédito a cambiar su estra-
tegia. Estos resultados refuerzan la aplicacion de
la corriente adaptativa al sector financiero espanol.

Por otra parte, tras estudiar la relacién entre
el cambio estratégico, medido por el nimero de
veces que una entidad ha cambiado de cluster, y la
distancia estratégica de las entidades de referencia
de cada conglomerado, los resultados muestran
que en aquellas cooperativas de crédito que se
encuentran mas cercanas a la estrategia de las
entidades de referencia del conglomerado la evo-
lucién del rendimiento sobre sus activos es mejor
(incremento del ROA).

Asi, se constata una relacién inversa y sig-
nificativa entre el incremento del rendimiento de
las cooperativas de crédito y la distancia que cada
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