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RESUMEN DEL TRABAJO

En el presente trabajo se pretende analizar la rentabilidad de los bancos, medida a través
de la rentabilidad sobre fondos propios (ROE) y la rentabilidad sobre activo (ROA), con
el objetivo de identificar sus determinantes, utilizando el analisis de regresion maultiple.
Se utiliza una muestra de 14 bancos cotizados espafioles durante el periodo 2005-2015.
Los resultados son empiricamente significativos y confirman algunas conclusiones de
estudios previos. Ademas, se analizan dos subperiodos con el fin de obtener las
diferencias en los determinantes de la rentabilidad antes y durante la crisis financiera.
Entre los determinantes obtenidos como mas representativos en el andlisis global se
encuentran los recursos propios, como factor clave para mejorar la rentabilidad, y las
inversiones inmobiliarias, como determinante que hace caer la rentabilidad. En el
periodo de crisis, de nuevo cabe destacar los fondos propios como factor mas influyente
en la rentabilidad, mientras que las inversiones inmobiliarias y la tasa de desempleo son

los determinantes que hacen que la rentabilidad disminuya.

PALABRAS CLAVE

Rentabilidad bancaria, Bancos, Crisis financiera, Regresion multiple.
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ABSTRACT

The aim of this work is analyzing bank profitability, measured through return on equity
(ROE) and return on assets (ROA), in order to identify the profitability drivers, using
multiple regression analysis. The sample is made up of 14 Spanish quoted banks during
the period 2005-2015. The results obtained are empirically significant and confirm
some conclusions derived in previous studies. Furthermore, two subperiods are
analyzed to identify the differential drivers of profitability before and during the crisis
period. For the comprehensive analysis, equity is found to be the most salient driver to
improve profitability, whereas real state investment is the driver making profitability
drop. During the crisis period, again equity is the most salient positive driver of
profitability whereas the real state investment and the unemployment rate are the

relevant drivers to make profitability decrease.

KEY WORDS

Bank profitability, Banks, Financial crisis, Multiple regression.
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1. INTRODUCCION

La rentabilidad, aunque resulta dificil de concretar, por los multiples factores que
intervienen sobre ella a lo largo del tiempo, resulta de comparar la renta (o variacion de
la riqueza) generada en una unidad de tiempo con los medios y factores empleados para
su obtencién. Expresa la idea de comparacién entre dos magnitudes: el resultado

obtenido de algun tipo y los recursos empleados.

La rentabilidad bancaria, en este caso, debera mostrar los rendimientos generados por
las actividades que lleva a cabo el banco. Segun Manzano y Sastre (1995) en su
documento de servicios de estudios para el Banco de Espafia, el ratio que relaciona los
resultados con los recursos propios es el indicador méas apropiado para la rentabilidad

bancaria.

La crisis financiera internacional originada en Estados Unidos en 2007 no afecto en un
principio a la banca espafiola, sin embargo a medida que la magnitud y la duracién se
incrementaban, se empezaron a sentir los primeros problemas, llegando a originarse una

crisis propia tras la caida del mercado inmobiliario durante el 2008.

Existen diversos estudios como Trujillo-Ponce (2013) o Climent (2014) donde se
analizan los determinantes de la rentabilidad bancaria, tanto en Espafia como a nivel
internacional, y es que el sistema financiero y por ende la rentabilidad del mismo son un
tema a tener en cuenta desde que comenzo la crisis financiera. Es por esto que el tema
tratado en este trabajo resulta de plena actualidad y posee grandes repercusiones para la
banca, las empresas y directamente en nuestra vida cotidiana. Segin Alvarez (2008), la
crisis financiera se traslada a la economia real a través de cuatro canales: el canal de
crédito, materializandose con la menor disposicion de financiacion; el canal patrimonial,
materializandose a través de la caida del patrimonio real y financiero de las empresas y
las familias; la confianza de los agentes econdémicos, creando un deterioro del
crecimiento del PIB; y el canal fiscal, con el aumento de la presion fiscal. Las
consecuencias directas mas destacadas han sido el rescate financiero y el enorme

impacto sobre las cuentas publicas.
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La rentabilidad bancaria en el sistema financiero espafiol, segun datos de la Asociacién
Espafiola de Banca (AEB) ha pasado de tener un promedio del 12% en el periodo 2000-
2008 a situarse en niveles del 5,5% en 2015. La banca espafiola vive su propia crisis,
desencadenada por la restriccion internacional del crédito junto con la crisis del sector
inmobiliario, por lo que desde finales del 2008 se empez6 a notar un acelerado
crecimiento de la morosidad. Junto con las repercusiones globales de la crisis financiera
internacional iniciada en 2007, la elevada proporcion de negocio hipotecario con la
consecuente exposicion de los bancos espafioles al riesgo economico del sector

inmobiliario, han llevado a esos niveles de rentabilidad muy bajos.

En este contexto, el objetivo del trabajo es analizar la rentabilidad de los bancos, medida
a través de la rentabilidad sobre fondos propios (ROE) y la rentabilidad sobre activo
(ROA), con el objetivo de identificar sus determinantes, utilizando el anlisis de
regresion mdaltiple. Para ello utilizo una muestra de 14 bancos cotizados espafioles
durante el periodo 2005-2015.

El trabajo se encuentra estructurado en diversos apartados. En el apartado dos se
desarrollan los objetivos planteados y las posibles aplicaciones précticas que se pueden
desarrollar con este estudio. En el tercer apartado se muestran los aspectos tedricos del
mismo, tratdndose, por un lado, la obtencién de los determinantes bancarios segun los
diversos estudios relacionados con la rentabilidad bancaria, por otro lado, cdmo ha
afectado la crisis financiera a la rentabilidad de los bancos y, por ultimo, el propio
calculo de la rentabilidad bancaria, qué ratios hemos utilizado y la formulacion de la
misma. En el cuarto apartado se desarrolla toda la metodologia que se ha empleado para
la obtencion de los objetivos iniciales. El siguiente apartado desarrolla todo el analisis
empirico en los diferentes periodos analizados, de donde se obtienen los resultados
sobre los diferentes determinantes de la rentabilidad por periodos. Por dltimo, en el

sexto apartado se muestran las conclusiones obtenidas de todo el estudio.
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2. OBJETO DEL TRABAJO

Con el presente trabajo se desean obtener diferentes objetivos y resolver una serie de
cuestiones précticas. En términos generales, se pretende analizar los determinantes de la
rentabilidad bancaria espafiola en el periodo 2005-2015 y observar como se comportan

en el periodo anterior y posterior a la crisis financiera del 2008.

2.1 OBJETIVOS PLANTEADOS

El objetivo del trabajo es analizar los diferentes determinantes de la rentabilidad en la
banca esparfiola. Para ello, partimos de trabajos previos relacionados con la rentabilidad
en la banca, tanto global como espafiola. Utilizaremos como base la informacién

recogida en dichas publicaciones para realizar nuestro propio analisis.

El periodo de estudio es 2005-2015, siendo la muestra bastante amplia para poder
obtener unos resultados significativos. Este periodo nos permite, a su vez, dividirlo en
dos subperiodos: el primero comprendido entre 2005 y 2007, periodo anterior a la crisis
financiera, y el segundo entre 2008 y 2015, correspondiente a la crisis. Esta division nos
permitira obtener los determinantes de la rentabilidad durante dos periodos de tiempo
marcados por la crisis financiera y la burbuja inmobiliaria que ha vivido nuestro pais.

Para finalizar compararemos los resultados obtenidos en nuestro propio estudio con el

resto de articulos y trabajos de nuestra misma tematica.

2.2. APLICACIONES PRACTICAS

Existen diferentes aplicaciones practicas con las que podemos dar uso al conocimiento
de cémo se compone la rentabilidad bancaria en nuestro pais. Una de ellas de ellas es
observar los diferentes determinantes con el fin de tomar posiciones en los mercados.
Podemos vernos beneficiados si observamos alguna particularidad o evolucién cuyo
determinante haga que la rentabilidad bancaria vaya a aumentar, es decir, prever

resultados futuros para obtener un beneficio en la inversion.

Los bancos son los principales beneficiados ya que el conocimiento de la composicion

de su rentabilidad hara que se tomen mejores decisiones en la creacion de valor. Las

8
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instituciones de inversién e incluso los organismos reguladores pueden prever futuros
problemas observado los determinantes de la rentabilidad como problemas de

restriccion de crédito, incremento de hipotecas, inversiones inmobiliarias, etc.

3. FUNDAMENTACION TEORICA

Con el objetivo de fundamentar tedricamente el andlisis empirico, he utilizado

numerosas publicaciones para detallar los siguientes apartados.

Los determinantes de la rentabilidad bancaria nos muestran los factores y las variables a
tener en cuenta en nuestro estudio. Analizamos la influencia que la crisis financiera ha
tenido en la banca en general y, por Gltimo, nos centramos en el propio célculo de la

rentabilidad financiera y cémo los diferentes autores la utilizan.

3.1. DETERMINANTES DE LA RENTABILIDAD BANCARIA

Con el fin de identificar los determinantes de la rentabilidad bancaria que a lo largo del
tiempo han resultado relevantes en los diversos estudios publicados, he utilizado los
autores mas importantes y que mayor relacion tienen con el estudio de mi trabajo. En el
sistema financiero espafiol ya se observaba una diferencia en las rentabilidades
obtenidas entre Cajas y Bancos, siendo objeto de estudio, por ejemplo, de (Climent,
2012; Trujillo-Ponce, 2013).

Graéfico 3.1. Evolucién agregada de ROE y ROA en el sistema financiero espafiol

ROE Cajas/Bancos ROA Cajas/Bancos

~
N 033%

2004 2005 2000 007 2008 2005

Fuente: Climent (2014)
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Demirgl¢-Kunt y Huizinga (1999), en su articulo relacionado con los determinantes de
los margenes de interés y la rentabilidad en la banca internacional, utiliza las cuentas
anuales de los bancos obtenidas de la base de datos Bankscope, representando el 90 por
ciento de todos los activos bancarios, durante los afios 1985-1988. En su estudio
obtienen como resultado una relacion positiva entre capitalizacion y rentabilidad y una
relacion negativa entre reservas y rentabilidad. Ademas, los autores obtienen diferencias
en el tipo de estructura bancaria, de manera que los bancos que dependen en gran
medida de la financiacion son mucho menos rentables. Afectan también los factores
macroecondmicos, como la inflacion, que estd asociada con mayores margenes de
interés y mayor rentabilidad; o el desarrollo del pais, ya que los bancos que se

encuentran en paises con una banca mas competitiva resultan ser menos rentables.

Maudos (2001), en su publicacion sobre rentabilidad, estructura de mercado y eficiencia
en la banca, analiza la relacién entre la estructura del mercado y la rentabilidad del
sector bancario espafiol en el periodo 1986-1995. La muestra utilizada se compone tanto
de cajas de ahorro como de bancos y el analisis se realiza mediante datos de panel. Los
resultados obtenidos aclaran que la eficiencia es un determinante muy importante para
la rentabilidad del banco, pero que dicha eficiencia no es consecuencia de una elevada

cuota de mercado como establecen algunas teorias.

Goddard, Molyneux y Wilson (2004) utilizan las cuentas anuales de 583 bancos
comerciales, de ahorro y cooperativos que operan en los cinco paises mas grandes de la
Union Europea (Francia, Alemania, Italia, Espafia y Reino Unido) en el periodo
comprendido entre 1992 y 1998. Los resultados obtenidos encontraron que los bancos
que se hicieron mas grandes, en términos relativos, mejoraron su rentabilidad. Sin
embargo, no existe ninguna evidencia de que la variable tamafio tenga una relacién
directa con el crecimiento. Los bancos que mantienen un capital mas elevado o una gran

liquidez tienden a registrar una rentabilidad moderada en promedio.

Athanasoglou, Brissimis y Delis (2008) en su articulo sobre los determinantes
especificos y macroeconodmicos de la rentabilidad bancaria, utilizan un grupo de bancos
griegos en el periodo 1985-2001. Los resultados obtenidos indican que el capital sigue

siendo uno de los factores mas importantes para explicar la rentabilidad y que el
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aumento de la exposicion al riesgo de crédito reduce los beneficios. En este estudio, la
propiedad de los bancos no es un factor significativo para explicar la rentabilidad, es
decir, que los bancos privados no generan mas rentabilidad. Los autores también

verifican que la concentracion no esta vinculada con la rentabilidad.

Albertazzi y Gambacorta (2009), en su articulo sobre rentabilidad bancaria, utilizan una
muestra de los principales bancos de los paises mas industrializados para establecer
cuéles son los factores de ciclo en la rentabilidad bancaria. Los resultados obtenidos
indican que la rentabilidad bancaria estd mucho menos dispersa y que los beneficios son
pro-ciclicos, ya que el PIB influye directamente en los ingresos por intereses. A su vez,
este factor estd méas desarrollado en los EEUU y en el Reino Unido. A los ingresos netos
por intereses de los bancos espafioles, italianos y portugueses les afecta mucho menos la
fluctuacidn del tipo de interés a largo plazo y les afecta mucho mas el tipo de interés del
mercado monetario. También se obtiene como resultado que los bancos de los EEUU y

el Reino Unido obtienen més beneficios que los de la zona euro.

Alexiou y Sofoklis (2009), en su estudio de los determinantes de la rentabilidad
bancaria griega, utilizaron los datos de los seis bancos griegos méas grandes en el
periodo 2000-2007 y aplicaron la metodologia de analisis de datos de panel. Los
resultados obtenidos apuntan a la inflacion y el consumo privado como determinantes
importantes para la rentabilidad de la banca, ademas del capital y las diferentes medidas
de eficiencia. Concretamente, los autores consideran que se podria mejorar mucho mas
la rentabilidad si se cambiara, por ejemplo, el modelo de concesion de préstamos. La
banca griega utiliza las garantias como método de concesion y no los flujos de caja del

prestatario, por lo que incurre en problemas de impagos futuros.

Trujillo-Ponce (2013), en su trabajo sobre determinantes de la rentabilidad bancaria
espafola, utiliza una muestra de todos los bancos espafioles, cajas y cooperativas de
crédito en el periodo 1999-2009. Los resultados que aporta el estudio indican que los
depdsitos constituyen una parte importante de la cartera de los bancos espafioles. Esto
es debido a la orientacion comercial de la banca y a su extensa red de oficinas. La
financiacion del mercado, por consiguiente, supone poco peso en comparacién con otros

paises de la zona euro. Este aspecto en particular repercute en una mejora de la
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rentabilidad en términos de ROA y ROE. Los resultados concluyen también que los
bancos mejor capitalizados tienden a ser mas rentables cuando se toma ROA como
medida, ya que un aumento de capital en relacion con los activos totales reduce ROE
debido a la caida del apalancamiento. Es por esto que el elevado nivel de capitalizacién
de los bancos podria haber favorecido su ROA en detrimento de su ROE. En este
estudio, la eficiencia resulta ser un determinante importante de la rentabilidad de la

banca, asi como la concentracion del mercado, la tasa de inflacion y la tasa de interés.

Climent (2014), en su articulo determinantes y diferencias en la rentabilidad de cajas y
bancos, analiza la rentabilidad de cajas y bancos del sistema financiero espafiol con el
objetivo de establecer los determinantes de ROA y ROE. La muestra utilizada se
compone de los datos de cuentas y memorias anuales en el periodo 2004-2009. Las
variables dependientes utilizadas en su estudio son ROA y ROE y sus variables
explicativas se agrupan en: determinantes que se encuentras en las cuentas de pérdidas y
ganancias, determinantes obtenidos en el balance y factores internos. Los resultados
muestran que la rentabilidad de las cajas es menor que la de los bancos, siendo la
variable tamafio significativa positivamente. Respecto a los determinantes provenientes
de la cuenta de pérdidas y ganancias, los signos son los esperados en cada partida
siendo relevante el efecto positivo de las inversiones inmobiliarias en todo el periodo.
Los fondos propios actian de forma positiva para ROA pero de forma negativa para
ROE.

Chien-Chiang, Shih-Jui y Chi-Hung (2014), en su articulo sobre intereses no financieros
y rentabilidad bancaria, analizan a través de técnicas de panel el impacto de los ingresos
no financieros sobre la rentabilidad y el riesgo para una muestra de 967 bancos asiaticos
durante el periodo 1995-2009. El desarrollo de actividades no financieras por parte de la
banca, como la inversion inmobiliaria, desempefian un papel importante en la reduccion
del riesgo bancario, pero no en el aumento de la rentabilidad. Los resultados obtenidos
indican que la basqueda de multiples fuentes de ingresos por parte de los bancos
asiaticos estd asociada a la reduccion del riesgo. Esta ventaja la obtienen los bancos
comerciales y cooperativas de inversion, pero en el caso de las cajas hace que

disminuya su rentabilidad en gran medida. Ademas, la rentabilidad del banco varia
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dependiendo de su especificacion comercial y el nivel de ingresos del pais donde se

encuentre.

Como comentario final de este apartado, podemos destacar las similitudes que a lo largo
del tiempo hemos visto en los diversos estudios realizados sobre esta temética. La
capitalizacién y la eficiencia son dos aspectos que mejoran la rentabilidad de la banca, y
se encuentran presentes en practicamente todos los estudios. Segun avanzamos en el
tiempo, existen factores macroeconomicos que empiezan a salir relevantes en los
estudios como el producto interior bruto (PIB), los tipos de interés, el consumo privado,
etc. A medida que nos acercamos a los afios de estudio finales, de 2004 en adelante, nos
encontramos factores con efecto positivo sobre la rentabilidad como las inversiones
inmobiliarias y los fondos propios.

Es interesante destacar los estudios de Trujillo-Ponce (2013) y Climent (2014) porque
encuentran que los fondos propios mejoran la rentabilidad cuando se toma como medida

ROA, pero cuando se toma como medida ROE disminuye.

3.2. EFECTO DE LA CRISIS FINANCIERA EN LA RENTABILIDAD DE LA
BANCA ESPANOLA

En el aflo 2007 se produjo una crisis hipotecaria en Estados Unidos, llamada crisis de
hipotecas basura (subprime), originada principalmente por el alto incremento de la
morosidad en el mercado hipotecario. Rapidamente se propagd al resto de sistemas

financieros a nivel mundial.

En este contexto, el sistema financiero espafiol no se vio afectado en un inicio. Segln
Ontiveros y Berges (2010), las entidades financieras espafiolas no tenian exposicion a
vehiculos al margen de la supervision bancaria, vehiculos estructurados cuya garantia
ultima eran las hipotecas subprime. En este sentido, las exigencias por parte del
regulador en niveles de solvencia eran superiores al resto de sistemas financieros, es por
esto que las entidades espafiolas tienen una preferencia practicamente total hacia los
préstamos, ya que su deterioro potencial no se reconoce inmediatamente en la cuenta de

resultados, sino que es periodificada en funcion del regulador. Estos factores
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permitieron a la banca espariola afrontar los ejercicios 2008 y 2009 sin registrar apenas
perdidas.

En el estudio realizado por Maudos (2009) se hace referencia al modelo de negocio que
posee la banca espafiola, “comprar para retener”, y también se destaca que su principal
fortaleza es la nula exposicion a productos estructurados, en este caso, a las hipotecas

subprime.

Gréfico 3.2. Evolucion de la tasa de morosidad en los Gltimos 50 afios
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Datos: Banco de Espafia

La banca esparfiola se vio afectada a finales del 2008 por el incremento de la morosidad

y una reduccién de la rentabilidad, como podemos observar en el grafico 3.1.

Diversos autores hablan del efecto de la crisis financiera en la banca espafiola. Segun
Maudos (2009), en su articulo sobre la banca espafiola ante la crisis financiera, la
evolucion de la banca espafiola en el comienzo de la crisis se sitGa en un contexto
europeo.

La banca espafiola se halla en un escenario de menor crecimiento de su actividad,
aumento de la morosidad y disminucién de la rentabilidad. El autor destaca la eficiencia
como principal estrategia para salir de la crisis, concretamente mediante una politica de
reduccion de costes. También se pone de manifiesto la estrecha relacion entre el numero
de oficinas bancarias y el volumen de costes, sobre todo en cajas, por lo que reducir el

namero de oficinas bancarias ayudaria a mantener los niveles de rentabilidad.
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Dietrich y Wanzenried (2011) realizan un estudio sobre la rentabilidad de 372 bancos
suizos, durante el periodo 1999-2009, con el fin de evaluar el impacto de la crisis
financiera. Consideran el periodo pre-crisis 1999-2006 y el periodo posterior 2007-
2009, con el fin de conseguir los determinantes de la rentabilidad en ambos periodos y
utilizan la metodologia del estimador GMM. Las principales conclusiones que obtiene
su estudio indican la gran importancia que posee el indicador de eficiencia operativa, de
manera que cuanto mas eficiente es un banco, mas rentabilidad posee. Ademas,
encuentran que el incremento del volumen de préstamos afecta positivamente a la
rentabilidad y que los bancos con alta dependencia de los ingresos por intereses son

menos rentables que los bancos cuyos ingresos estan mas diversificados.

Climent (2013) desarrolla un estudio sobre la restructuracion del sistema bancario que
tuvo lugar tras la crisis y sobre la solvencia de las entidades financieras. El trabajo
analiza los determinantes de la solvencia de las entidades financieras espafiolas, en el
periodo 2006-2009, utilizando un modelo econométrico de datos de panel. Los
resultados obtenidos indican que la solvencia de los bancos es mucho mayor que la de
las cajas, por lo que la politica corporativa resulta significativa. Es por esto que parece
resultar acertada la politica de bancarizar las cajas de ahorro llevada a cabo durante los
ultimos afios por el banco de Espafia. Otra de las variables méas significativas de su
estudio es la variable tamafio, ya que se obtiene que cuando se incrementa el tamafio, se
incrementa la solvencia. En contraposicion, los determinantes que afectan
negativamente a la solvencia son la morosidad y la dependencia de los mercados
mayoristas. El efecto positivo y mas representativo de su estudio lo producen los activos
ponderados por riesgo, que miden la calidad de dichos activos, y la rentabilidad

obtenida en empresas participadas.

Redondo y Rodriguez (2014), en su trabajo: “crisis en las entidades de crédito
espafolas: un estudio mediante analisis discriminante”, nos presenta un modelo de
clasificacion de entidades, donde se incluyen las instituciones de deposito espafiolas
solventes y con dificultades financieras correspondientes al periodo 2008-2009. Los
resultados obtenidos en su estudio muestran la relacion directa entre el tamafio de la

entidad con los problemas financieros, dando a entender que cuanto menor es el tamafio
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de la entidad, mayores dificultades financieras posee, siendo el caso directo de las cajas
de ahorro.

El ratio activo material sobre total activo penaliza también la situacién de las entidades,
es decir, que la situacion es mas dificil en aquellas entidades que concentran un mayor
peso en activos inmobiliarios o0 presentan una tasa de crecimiento de inversiones
inmobiliarias méas elevada. En cambio, la variable que contribuye a reducir las

dificultades financieras es la tasa de crecimiento anual de los fondos propios.

Baselga-Pascual, Trujillo-Ponce y Cardone-Riportella. (2015) utilizan datos de panel
para analizar los determinantes macroeconémicos y bancarios, especificos del riesgo
bancario. La muestra esta formada por una gran cantidad de bancos comerciales de la
zona euro en el periodo 2001-2012. Tienen en cuenta el impacto de la crisis financiera
en su estudio y sus resultados aportan que las variables rentabilidad, capitalizacion,
eficiencia y liquidez estan inversamente y significativamente relacionadas con el riesgo
bancario. Ademas, la coyuntura econémica también parece ser un factor determinante
para el incremento del riesgo, concretamente, los bajos tipos de interés. Como analisis
final, y para obtener datos concretos sobre la influencia de la crisis financiera, dividen
su muestra en dos periodos. Los resultados obtenidos en ambos periodos son muy
similares, pero destaca la capitalizaciébn como factor determinante solo en periodo de
crisis, hasta el afio 2007, produciendo un aumento del riesgo bancario. En el periodo

2008-2012 la tasa de desempleo esta relacionada con el aumento del riesgo bancario.

3.2. CALCULO DE LA RENTABILIDAD BANCARIA

La rentabilidad, segin Mufioz (2009), es el cociente de los resultados obtenidos en un
periodo de tiempo con la inversion realizada o con la financiacion utilizada. Sin
embargo, debemos personalizar el ratio segun los aspectos que queramos definir, esto da

lugar a diferentes tipos de formulas y diferentes interpretaciones.

El analisis de la rentabilidad persigue dos objetivos genéricos, segun Archel, Lizarraga,
Sanchez y Cano (2012): evaluar los rendimientos de las inversiones del activo, y

evaluar el rendimiento obtenido para los propietarios. Para ello, se utilizan los ratios de

Trabajo Fin de Grado en Finanzas
Diego Fuertes Garcia



Determinantes de la rentabilidad bancaria espafiola antes y después de la crisis financiera

rentabilidad econdmica y los ratios de rentabilidad financiera o rentabilidad sobre

fondos propios.

La rentabilidad econébmica o0 ROA (Return on Assets) es la rentabilidad de las
inversiones realizadas por la empresa y, por tanto, refleja la tasa de crecimiento sin tener
en cuenta como se financia y su coste.

Beneficio

ROA=———
Activo total

La rentabilidad financiera o ROE (Return On Equity) es la rentabilidad de las
inversiones realizadas por los propietarios, es decir, los aportantes de los fondos propios

de la empresa.

Beneficio

ROE =
Fondos propios

La rentabilidad financiera se puede descomponer para ver las razones que justifican su
valor, de tal forma que podamos observar el efecto de las fuentes de financiacion para
los activos. La rentabilidad financiera ROE, se puede estudiar como el efecto de ROA y
el efecto de gestion financiera, representado por el coste de la deuda (CF) y la relacion
de endeudamiento (L).

La ecuacion, por lo tanto, es la siguiente:

ROE = ROA + (ROA — CF) * L

ROE': Return on Equity (rentabilidad financiera)
ROA: Return on Assets (rentabilidad econdmica)
CF: Coste de la deuda

Pasivo total

" Patrimonio neto

Como se puede deducir de la formula anterior, la rentabilidad financiera (ROE)
incorpora el efecto de las fuentes de financiacion utilizadas por la empresa. Por tanto,
ROE es igual a ROA mas un factor adicional debido a la utilizacion de la financiacién

ajena, conocido como efecto apalancamiento.
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ROE = ROA + Efecto apalancamiento

Sin embargo, al tratarse nuestro estudio de rentabilidad bancaria, debemos realizar un
analisis particular, ya que las empresas bancarias tienen una serie de caracteristicas
propias, por las que merecen un tratamiento especifico. Segun Pedraja (1993) en el libro
Contabilidad y analisis de balances y banca, se debe simplificar, para poder entender

dichas caracteristicas, la estructura analitica de la cuenta, sintetizada de esta forma:

Productos totales (PY)
Costos financieros  (Cf)

Margen financiero M
Cargas de estructura (Ce)
Resultado B

El analisis del apalancamiento financiero de la empresa parte del estudio de la
rentabilidad interna, definiendo esta, segun Pedraja (1993), como la rentabilidad que se
obtiene antes de deducir las cargas financieras, permitiendo establecer como se van a

poder remunerar los fondos propios después de atender a la retribucion de los ajenos.

Dadas las caracteristicas particulares de las entidades de depdsito, esta rentabilidad
interna vendra determinada por la diferencia entre productos totales (Pt) y cargas de

estructura (Ce). Segun esto, y partiendo de la igualdad:

Pt—Ce=Cf+B

Se pueden establecer diferentes definiciones y desarrollos, mediante la relacion de
términos que facilitan un analisis méas exhaustivo de la rentabilidad. En cualquier caso,
el estudio de la rentabilidad a través del apalancamiento supone un acierto para analizar
la gestion de la entidad financiera ya que se ponen en relacion los dos grandes

componentes que operan en la empresa:

-La politica de financiacion, teniendo en cuenta su coste y su estructura; y
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-La politica de inversion en cuanto a su rendimiento.

Ademas, Pedraja (1993) sefiala que las caracteristicas de la banca se modifican segun la
regulacién y la estrechez de los margenes, ya que estos dos factores limitan en gran

medida las diferentes alternativas para medir la efectividad de la gestion de la empresa.

4. METODOLOGIA

Utilizaremos el analisis de regresion multiple. Dicho analisis nos permitira encontrar la
relacion existente entre todas las variables utilizadas con las variables dependientes
ROA y ROE. Para la realizacion de dicho anélisis se han utilizado los apuntes de la
asignatura Métodos estadisticos para las finanzas, Técnicas Multivariantes (Mures,

2016). El programa estadistico utilizado ha sido SPSS, version 22.

El analisis de regresion maltiple exige el cumplimiento de una serie de hipétesis basicas

que posibilitan la aplicacién del método. Estas hip6tesis son las siguientes:

e Hi: Ausencia de error de especificacion, es decir, que no se incorporen variables
irrelevantes con el comportamiento de la variable dependiente, en este apartado

incluiremos un analisis bivariante para estudiar la correlacion entre las variables.

En la matriz de correlaciones nos fijaremos en aquellas que superen el 0,75 para

eliminarlas del estudio y que no desvirtten el resultado.

e Hj: Linealidad, la relacién entre variable dependiente y cada variable
independiente ha de ser lineal, comprobaremos este supuesto basico con los
graficos de residuos, estos gréaficos nos informaran también de posibles valores

atipicos que posea la muestra.

e Haz: Ausencia de multicolinealidad entre las variables independientes, las
variables explicativas incluidas en el modelo de regresion deben ser linealmente
independientes entre si, es decir, no incluiremos en el modelo variables

predictorias repetidas o que sean combinacion lineal de las restantes.

Un primer método para detectar la existencia de multicolinealidad sera a través de la

matriz de correlaciones, esta nos mostrara la correlacion entre la variable dependiente y
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cada variable independiente por separado desestimando por lo tanto aquellas que
superen valores a 0,75 puntos. Para ser ain mas exhaustivos con la ausencia de
multicolinealidad, esta vez sobre grupos de variables, utilizaremos los indicadores de
tolerancia y factor de inflacion de la varianza utilizando los coeficientes de

determinacion (R?).

La tolerancia se interpreta como la cantidad de variabilidad de la variable independiente
que no es explicada por las otras variables, esta se obtiene restando a uno la proporcion
de varianza de dicha variable independiente.

Tolerancia de x; = 1 — Rj2

Los valores proximos a cero expresan la existencia de multicolinealidad, generalmente

para valore inferiores a 0,1.

El factor de inflacion de la varianza (FIV) es un indicador de lo que aumenta la varianza
del coeficiente de regresion de la variable, este se obtiene como el inverso del
coeficiente de tolerancia.

1
Tolerancia de X

FIV de Xj =

Cuanto mayor sea la relacion entre las variables independientes y, por tanto, exista
mayor multicolinealidad, mé&s variarén los coeficientes, por lo que mayor seré el FIV.

Interesa que los valores estén proximos a uno.

e Ha: Normalidad, la hipotesis de normalidad consiste en la correspondencia de los
datos con la distribucion normal, lo que permite el uso de los estadisticos F de
Snedecor y t de Student en la comprobacidon de la significatividad del modelo de

regresion en su conjunto y de sus coeficientes.

Existen diferentes formas de comprobar la normalidad de los datos, en el desarrollo
emplearemos el histograma de residuos para comprobar la representacion de los
residuos y que estos se asemejen lo mas posible a una campana de Gauss y una

distribucion perfectamente simétrica con media cero y desviacion uno.
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El gréfico de probabilidad normal o gréfico P-P, es otro de los métodos empleados para
la comprobacién de la normalidad ya que recoge las distribuciones acumuladas de
probabilidad de los residuos estandarizados, estos deben de formar una recta con un

angulo de 45°, indicandonos que nos encontramos frente a una distribucion normal.

La normalidad también puede comprobarse por medio de estadisticos, como el de
Shapiro-Wilk (para tamafios muestrales inferiores a 50) o el de Kolmogorov-Smirnov
(para muestras de tamafio elevado), que contrastan la hipétesis nula de normalidad de

los residuos.

e Hs: Esperanza matematica del término error, la perturbacion aleatoria o término
de error, que es distinto para cada observacion, tiene siempre esperanza cero, es

decir:
E(El’) =0 Vi: 1,2, v, n

e He: Homocedasticidad, para que la relacién de las variables independientes con
la dependiente pueda medirse con rigor, es preciso que la varianza de los valores
de la variable dependiente sea igual en cada valor de las variables

independientes o explicativas.
Var(s) = E(ef) = 0% V;=12,..,n

La presencia de heterocedasticidad puede detectarse de forma grafica a partir de
los gréficos de residuos, lo que buscamos es que los puntos se repartan uniformemente
en una banda horizontal del grafico, para observar que la varianza es constante para

todas las observaciones.

e H7: Independencia de los términos de error o ausencia de autocorrelacion, es la
Gltima hipdtesis basica del modelo de regresion multiple que hace referencia a la
necesidad de que los términos de error no estén correlacionados, es decir, que el
valor de la variable dependiente en cada caso, sea independiente del resto de

valores observados.

E(gig)) =0 Vi#j
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Para la comprobacién de ese supuesto basico nos fijaremos en los graficos de
residuos, donde se representan los residuos estandarizados frente a los valores predichos
de la variable dependiente. Estos se deben distribuir de forma aleatoria para que se

cumpla el supuesto de independencia de los términos de error.

Este supuesto también puede comprobarse mediante la utilizacion de estadisticos,
siendo el més aplicado el de Durbin-Watson, definido como:

_ Yi—o(er —e_1)?

n 2
t=1€t

d

Dicho estadistico varia entre cero y cuatro y se aproxima a dos cuando los residuos son
independientes. Valores pequefios indican autocorrelacién positiva, mientras que los
mayores indican autocorrelacion negativa. En general, para valores del coeficiente entre

1,5y 2,5 se considera que no existe autocorrelacion.

Con el cumplimiento de estos supuestos basicos podremos realizar el modelo de

regresion multiple obteniendo los diferentes coeficientes.

Para finalizar con el modelo, realizaremos una evaluacion del mismo, que nos permitira

comprobar si el modelo obtenido es bueno a través del coeficiente R?

R? = 0, El modelo carece de poder predictivo

R? = 1,El modelo explica completamente la varianza de la varible

Un complemento de la evaluacion del modelo es la significacion del modelo en su
conjunto. Utilizaremos el estadistico F obtenido en la tabla ANOVA, buscaremos en

todo momento el rechazo de la hipétesis nula.

5. ANALISIS EMPIRICO

Para la realizacion del analisis empirico, estructuraremos el aparatado en diferentes
subapartados. El primero detalla la muestra, los bancos y el periodo que se ha
seleccionado. En el segundo, se describen las variables que se han utilizado en el

estudio, tanto las explicativas como las dependientes. En el tercero, se realiza la
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aplicacion del método propiamente dicha y se obtienen los resultados del analisis para
tres periodos diferentes.

5.1. MUESTRA

Para realizar el analisis empirico se utilizaron los datos recogidos en las cuentas
consolidadas anuales de 14 bancos cotizados, cuyas cuentas estan recogidas por la
comision nacional del mercado de valores, en el periodo 2005-2015. Los bancos y el
periodo se muestran en la tabla 5.1. Esta muestra consta de un total de 113
observaciones (banco-afio). Los periodos analizados corresponden a los bancos en su

estado actual tras los procesos de concentracion.

Tabla 5.1. Empresas utilizadas en la muestra

Santander 2005-2015
S Bbva 2005-2015
Caixabank 2005-2015
Bankia 2011-2015
Popular 2005-2015
Sabadell 2005-2015
Unicaja 2011-2015
Catalunyabanc 2011-2014
Mare Nostrum 2010-2015
Ibercaja 2005-2010
Bankinter 2005-2015
Kutxabank 2012-2015
Liberbank 2011-2015
Banca March 2005-2015

5.2. VARIABLES

Las variables explicativas consideras inicialmente para la realizacion del estudio se
encuentran recogidas en la tabla 5.2. Dichas variables se dividen en tres categorias: tres
variables de coyuntura economica, tomando como fuente al Instituto Nacional de
Estadistica; dos variables de control del tamafio; y veintiséis ratios contables de caracter
econdmico-financiero, recopiladas de las cuentas anuales de las respectivas entidades en
la Comision Nacional de Mercado de Valores. Se analizan un total de 32 variables, que

son consideradas las mas representativas segun Redondo y Rodriguez (2014).
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Tabla 5.2. Variables explicativas consideradas inicialmente en el analisis

Variables de coyuntura econdémica

Logaritmo neperiano del Producto Interior bruto a precios de
LN_PIB pc . .

- mercado por habitante en miles de euros
T DESPL Tasa de desempleo (%)

Logaritmo neperiano de la renta nacional disponible neta a

LN RND . . )

- precios de mercado por habitante en miles de euros

Variables de control de tamano

LN_ACT Logaritmo neperiano del total activo en miles de euros

LN_FP Logaritmo neperiano de los fondos propios en miles de euros
Ratios economico-financieros (en tanto por uno)
R1 Fondos Propios/total activo
R2 Fondos Propios/créditos a la clientela
R3 Beneficio neto/total activo
R4 Beneficio neto/fondos propios
R5 Creditos a la clientela/depdsitos de la clientela
R6 Creditos a la clientela/total activo
R7 Tasa de crecimiento del total activo
R8 Tasa de crecimiento de los fondos propios
R9 Tasa de crecimiento de los créditos a la clientela
R10 Tasa de crecimiento del beneficio neto
R11 (Fondos propios-activo material)/total activo
R12 Pé_rdidas por deterioro de inversiones crediticias/créditos a la
clientela
R13 Provisiones/créditos a la clientela
R14 Provisiones/patrimonio neto
R15 (!Z)otac_i(')n a provisiones + pérdidas por deterioro de activos
financieros)/margen bruto
R16 (Dotacion a amortizacién + gastos de administracion)/margen
bruto
R17 Caja y depdsitos en bancos centrales/total activo
R18 Caja y depdsitos en bancos centrales/total financiacion ajena
R19 Activo material/total activo
R20 Pérdidas por deterioro de activos financieros/total activo
R21 _(Créditos a la clientela-depdsitos de la clientela)/margen de
intereses
R22 Resultado de las actividades de explotacion/total activo
R23 Resultado de las actividades de explotacion/fondos propios
(Inversiones inmobiliarias + activos no corrientes en venta +
R24 ) .
resto de activos)/total activos
R25 Inversiones inmobiliarias/total activo
R26 Tasa de crecimiento de las inversiones inmobiliarias

La gran mayoria de dichos ratios reflejan las variables utilizados en los estudios que

anteriormente hemos analizado, concretamente los estudios para la obtencién de los
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determinantes de rentabilidad como Climent (2014), Trujillo-Ponce (2013) y algunos de
ambito internacional como Alexiou y Sofoklis (2009), Albertazzi y Gambacorta (2009).
Ademas los ratios nos permiten introducir en nuestro estudio variables que fueron
significativas en dichos estudios como los ingresos inmobiliarios, el capital, eficiencia y

liquidez.

Por otro lado, utilizo dos variables dependientes, ROA y ROE. Estas variables han sido
seleccionadas de estudios previos relacionados con la rentabilidad bancaria. En la tabla
5.3 se relaciona una muestra de trabajos que han utilizado una de ellas o las dos
variables. La referencia completa de estos trabajos aparece en la bibliografia.

Ademas de la aceptacion por parte de la Asociacion Espafiola de Contabilidad y
Administracion de Empresa (AECA) en su documento Criterios de medicion de la

rentabilidad, productividad y eficiencia de las entidades bancarias.

Tabla 5.3. Autores, ambito geogréfico, variable dependiente y tipo de formulacion

Molyneux y Thomton, (1992) Europa ROE y ROA 1
Park y Weber, (2006) Corea ROA 2
Pasiouras y Kosmidou, (2007) Europa ROA 1
Athanasoglou, Brissimis y Delis, Grecia ROA 1
(2008)

Garcia-Herrero, Gavila y China ROA 3
Santabarbara, (2009)

Albertazzi y Gambacorta, (2010) Europa ROA 3
Dietrich y Wanzenried, (2011) Suiza ROA 3
Curak, Poposki y Pepur, (2012) Macedonia ROA 3
Kanas, Vasiliou y Eriotis, (2012) EEUU ROE y ROA 3
Mirzaei, Moore y Liu, (2013) Mundial ROE y ROA 2
Trujillo, A., (2013) Espafia ROE y ROA 2
Climent, S., (2014) Espafia ROE y ROA 1

La formulacion utilizada para las variables dependientes segun los tipos especificados

en la tabla 5.3, son los siguientes:

Tipo 1: ROA= Beneficio neto / activo. ROE= Beneficio neto / fondos propios.
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Tipo 2: ROA= Beneficio antes de impuestos / activo. ROE= Beneficio antes de
impuestos / fondos propios.

Tipo 3: Utilizan la variable dependiente con retardos, la gran mayoria utilizan la
variable spread (diferencia entre la tasa de interés y tasa de deposito) en t-1. Para

evitar Endogeneidad.

En este trabajo, la formulacion utilizada para calcular las variables dependientes es la

siguiente:
Beneficio neto
ROA = -
Activo
Beneficio neto
ROE =

Fondos propios

Esta formulacion permite una correcta interpretacion de la rentabilidad bancaria, como
hemos podido ver en el apartado de fundamentacion tedrica: calculo de rentabilidad
bancaria. Ademas, se han tomado como referencia publicaciones con la misma
formulacién como son: Molyneux y Thomton, (1992), Pasiouras y Kosmidou (2007),
Athanasoglou, Brissimis y Delis (2008) y Climent (2014).

Por otro lado, la incorporacion de esta formula y no otra alternativa con retardos (t-1),
permite maximizar los afios de estudio de la banca y evitar perder el afio 2005 de

nuestro periodo.

5.3. APLICACION DEL METODO

Para la aplicacion del método hemos realizado diferentes estudios con el fin de
comparar la situacion de la banca Espafiola. En primer lugar, se analiza el periodo
completo 2005-2015 y a continuacion se divide la muestra en dos subperiodos para
comprobar si la crisis ha hecho variar la influencia de las variables sobre la rentabilidad.

5.3.1. Relacion entre rentabilidad y las diferentes magnitudes bancarias en el
periodo 2005-2015

El primer paso es la comprobacion de supuestos basicos para poder empezar con el
método (tabla 5.4).
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Tabla 5.4. Supuestos basicos, 2005-2015

Linealidad

Multicolinealidad

Normalidad

Homocedasticidad

Ausencia de
autocorrelacion

Graéficos de regresion parcial:
se observa linealidad en los
datos (Anexo, Grafico 8.1y
Grafico 8.2)

Diagrama de dispersion: datos
préximos a eje horizontal
(Anexo, Grafico 8.3)

Matriz de correlaciones no
superior a 0,75 (Anexo, Tabla
8.1)

Método de introduccion de
variables en el SPSS por pasos

e Tolerancia: valores alejados de

cero (Anexo, Tabla 8.2)
Factor de inflacion de la
varianza (FIV): se encuentran
proximos a uno (Anexo, Tabla
8.2)

Histograma de residuos con
semejanza a una campana de
Gauss (Anexo, Gréfico 8.4)
Gréfico de probabilidad normal
0 P-P: los puntos se ajustan a la
diagonal principal (Anexo,
Gréfico 8.5)

Estadistico Kolmogorv-
Smirnov*, no rechazamos la
hip6tesis nula por lo que los
datos siguen una normal
(Anexo, Tabla 8.3)

Diagrama de dispersion, la
gran mayoria de los datos se
encuentran entre la franja
comprendida entre -1,5y 1,5
considerando la varianza
constante (Anexo, Gréfico 8.3)

Estadistico de Durbin-Watson,
se encuentra muy proximo a 2
(Anexo, Tabla 8.4)

Graficos de regresion parcial
se observa linealidad en los
datos (Anexo, Grafico 8.6 y
Gréfico 8.7)

Diagrama de dispersion:
datos proximos a eje
horizontal (Anexo, Grafico
8.8)

Matriz de correlaciones no
superior a 0,75 (Anexo,
Tabla 8.6)

Método de introduccion de
variables en el SPSS por
pasos.

Tolerancia: valores alejados
de cero (Anexo, Tabla 8.5)
Factor de inflacion de la
varianza (FIV) se encuentran
proximos a uno (Anexo,
Tabla 8.5)

Histograma de residuos con
semejanza a una campana de
Gauss (Anexo, Grafico 8.9)
Gréfico de probabilidad
normal o P-P: los puntos se
ajustan a la diagonal
principal (Anexo, Gréfico
8.10)

Estadistico Kolmogorv-
Smirnov*, rechazamos la
hipétesis nula no se cumple
el supuesto de normalidad
(Anexo, Tabla 8.7)
Diagrama de dispersion, la
gran mayoria de los datos se
encuentran entre la franja
comprendida entre -1,5y 1,5
considerando la varianza
constante (Anexo, Gréfico
8.8)

Estadistico de Durbin-
Watson, se encuentra muy
proximo a 2 (Anexo, Tabla
8.8)

*Se utiliza el estadistico de Kolmogorov-Smirnov ya que la muestra es superior a 50.
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En el supuesto de normalidad de ROE comprobamos que se rechaza la hipotesis nula,
por lo tanto, no se cumple el supuesto de normalidad en los datos. Es previsible que las
variables explicativas en forma de ratios economico-financieros no cumplan este
supuesto, como sefiala Redondo y Rodrigez (2014) y se ha podido comprobar en
numerosos estudios (Andrés Suérez, 2001; Bird y McHugh, 1977; Martikainen et al.,
1995).

Tabla 5.5. Resultados, Modelo ROA, 2005-2015

(Constante) 0.044 0.010
R1 0.224 0.019
T_DESPL -0.001 0.000
R15 0.014 0.002
R24 -0.111 0.027
R2 -0.005 0.001
R16 -0.015 0.002
R17 -0.117 0.039
R12 -0.157 0.039
R6 -0.022 0.006
R14 -0.002 0.001
LN_FP -0.002 0.001
R8 -0.001 0.000

R1: fondos propios/total activo. T_DESPL: tasa de desempleo. R15: (dotacién a
provisiones + pérdidas por deterioro de activos financieros) / margen bruto. R24:
(inversiones inmobiliarias + activos no corrientes en venta + resto de activos) / total
activo. R2: fondos propios/ créditos a la clientela. R16: (dotacion a amortizaciones +
gastos de administracién) / margen bruto. R17: caja y depésitos en bancos centrales /
total activo. R12: pérdidas por deterioro de inversiones crediticias / créditos a la
clientela. R6: créditos a la clientela / total activo. R14: provisiones / patrimonio neto.
LN_FP: logaritmo neperiano de los fondos propios. R8: tasa de crecimiento de los

fondos propios.

Los coeficientes estimados para el modelo ROA de todo el periodo se muestran en la
Tabla 5.5. Se ha utilizado el método por pasos, cuyo criterio de entrada de variables en
el modelo es una probabilidad F menor o igual a 0,05 y una probabilidad mayor o igual

a 0.10 para eliminar variables. El modelo estimado queda como sigue:
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ROA = 0.044 + 0.224 R1 — 0.001 Tpgspy, + 0.014 R15 — 0.111 R24 — 0.005 R2
—0.015R16 — 0.117 R17 — 0.157 R12 — 0.022 R6 — 0.002 R14
—0.002 LNzp — 0.001 RS

Con la ecuacion obtenida podemos realizar diferentes interpretaciones segun las
variables obtenidas como mas representativas y los signos. Por ejemplo, R1, el ratio
fondos propios entre total activo, tiene un efecto positivo sobre el ROA de manera que
un incremento unitario del ratio fondos propios entre total activo provoca un incremento
sobre ROA de 0.224.

Por otro lado, el ratio R12 (pérdidas por deterioro de inversiones crediticias entre
créditos a la clientela) actia de forma negativa, siendo pérdidas por deterioro de
inversiones crediticias entre créditos a la clientela, es de esperar que si dicho ratio se
incrementa en un punto ROA baje en 0.157.

Estas interpretaciones de los diferentes coeficientes estaran presentes en cada modelo
obtenido y nos serviran de referencia para obtener conclusiones. Los ratios mas
destacados en la significatividad del modelo explicativo de ROA los podemos obtener a
través de la Tabla 8.25 (Anexo), donde se muestran los estadisticos descriptivos junto

con los coeficientes de la ecuacion.

Los determinantes mas significativos son R1 (fondos propios/total activo) actuando de
forma positiva sobre ROA, R24 (inversiones inmobiliarias + activos no corrientes en
venta + resto de activos /total activo) y R12 (pérdidas por deterioro de inversiones
crediticias/créditos a la clientela), estos dos ultimos actuando de forma negativa sobre
ROA.

Los coeficientes estimados para el modelo ROE de todo el periodo se muestran en la

Tabla 5.6 y nos permiten obtener la siguiente ecuacion:

ROE = 0.620 — 25.589 R24 — 0.413 R14 + 18.101 R20 + 3.08 R1
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Tabla 5.6. Coeficientes ROE dependiente, 2005-2015

(Constante) 0.620 0.139
R24 -25.589 2.807
R14 -0.413 0.059
R20 18.101 6.367
R1 3.080 1.312

R24: (inversiones inmobiliarias + activos no corrientes en venta + resto de activos) /
total activo. R14: provisiones / patrimonio neto. R20: pérdidas por deterioro de

activos financieros/ total activo. R1: fondos propios / total activo.

Junto con la Tabla 8.26. (Anexo) de los estadisticos descriptivos de ROE, podemos
identificar los ratios mas significativos. Como resultado se obtienen como
determinantes mas significativos R24 [(inversiones inmobiliarias + activos no corrientes
para la venta + resto de activos) /total activo] y R1 (fondos propios / total activo),

actuando de forma negativa y positiva respectivamente.

Los resultados concuerdan con el estudio de Climent (2014) donde obtenia que los
fondos propios eran un determinante significativo que actuaba de forma positiva en la
rentabilidad.

Una vez obtenidos los modelos, realizaremos una evaluacion de los mismos, para
determinar la bondad a través del coeficiente R?. Podemos observar en la Tabla 8.4 que
el modelo ROA obtiene un coeficiente de 0,861, por lo que podemos decir que el
modelo explica un 86,1% de la varianza de la variable dependiente, considerandolo un
buen modelo. Del mismo modo, podemos observar el modelo ROE en la Tabla 8.8
donde refleja un coeficiente de 0.740. EI modelo ROE explica un 74% de la varianza de

la variable dependiente, al igual que el anterior es un buen modelo.

Por ultimo, evaluaremos la significacion conjunta del modelo a través del estadistico F.

Respecto a la tabla 5.7, podemos observar como el cociente entre las sumas de regresion
y residual divididas entre sus respectivos grados de libertad, da como resultado un
estadistico F igual a 50,782, cuyo nivel de significacion lleva al rechazo de la hipdtesis

nula. Por lo tanto, el modelo ROA es significativo en su conjunto.
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Tabla 5.7. ANOVA modelo ROA, 2005-2015

Modelo Suma de gl Media F Sig.
cuadrados cuadratica

Regresion 0.020 12 0.002 50.782 0.000

Residuo 0.003 98 0.000

Total 0.023 110

Tabla 5.8. ANOVA modelo ROE, 2005-2015

Modelo Suma de al Media F Sig.
cuadrados cuadratica

Regresion  165.402 4 41.350 75.518 0.000

Residuo 58.041 106 0.548

Total 223.443 110

Para el modelo ROE, segun la tabla 5.8, obtenemos un estadistico F de 75,518,
Ilevandonos el nivel de significacion al rechazo de la hipdtesis nula y, por lo tanto,

dando por significativo el modelo en su conjunto.

5.3.2. Relacion entre rentabilidad y las diferentes magnitudes bancarias en el
periodo 2005-2007

En la tabla 5.9 se recogen todos los supuestos basicos para la aplicacién del método de
regresion maltiple. Al ser un periodo mas reducido obtenemos una muestra pequefia, es
por esto que algunos supuestos no se cumplen. El propdésito de este estudio es comparar
los coeficientes en diferentes periodos.

En los supuestos basicos tanto de ROE como de ROA existen problemas de
autocorrelacion debido a que el nimero de la muestra es muy pequefio. A pesar de ello,
continuamos con el desarrollo del analisis ya que el objetivo principal es tener datos
para poder comparar los diferentes periodos de la banca espafiola.
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Tabla 5.9. Supuestos basicos, 2005-2007

Linealidad

Multicolinealidad

Normalidad

Homocedasticidad

Ausencia de
autocorrelacion

Graficos de regresion parcial:
se observa linealidad en los
datos (Anexo, Grafico 8.11y
Grafico 8.12)

Diagrama de dispersion: datos
proximos a eje horizontal
(Anexo, Gréfico 8.13)

Matriz de correlaciones no
superior a 0,75 (Anexo, Tabla
8.9)

Método de introduccion de
variables en el SPSS por pasos

e Tolerancia: valores alejados de

cero (Anexo, Tabla 8.10)
Factor de inflacion de la
varianza (FIV): se encuentran
proximos a uno (Anexo, Tabla
8.10)

Histograma de residuos con
semejanza a una campana de
Gauss (Anexo, Gréfico 8.14)

Gréfico de probabilidad normal
o0 P-P: los puntos se ajustan a la

diagonal principal (Anexo,
Gréfico 8.15)

Estadistico Shapiro-Wilk*, no
rechazamos la hipétesis nula
por lo que los datos siguen una
normal (Anexo, Tabla 8.11)

Diagrama de dispersion, la
gran mayoria de los datos se
encuentran entre la franja
comprendida entre -1,5y 1,5
considerando la varianza
constante (Anexo, Grafico
8.13)

Estadistico de Durbin-Watson,

no se encuentra muy proximo a

2, puede no cumplir
autocorrelacion(Anexo, Tabla
8.12)

Gréficos de regresion parcial
se observa linealidad en los
datos (Anexo, Grafico 8.16 y
Gréfico 8.17)

Diagrama de dispersion:
datos préximos a eje
horizontal (Anexo, Gréfico
8.18)

Matriz de correlaciones no
superior a 0,75 (Anexo,
Tabla 8.14)

Meétodo de introduccion de
variables en el SPSS por
pasos.

Tolerancia: valores alejados
de cero (Anexo, Tabla 8.13)
Factor de inflacion de la
varianza (FIV) se encuentran
proximos a uno (Anexo,
Tabla 8.13)

Histograma de residuos con
semejanza a una campana de
Gauss (Anexo, Gréfico 8.19)
Gréfico de probabilidad
normal o P-P: los puntos se
ajustan a la diagonal
principal (Anexo, Grafico
8.20)

Estadistico Shapiro-Wilk*, *,
no rechazamos la hipétesis
nula por lo que los datos
siguen una normal (Anexo,
Tabla 8.15)

Diagrama de dispersion, la
gran mayoria de los datos se
encuentran entre la franja
comprendida entre -1,5y 1,5
considerando la varianza
constante (Anexo, Grafico
8.18)

Estadistico de Durbin-
Watson, no se encuentra muy
préximo a 2, puede no
cumplir autocorrelacion
(Anexo, Tabla 8.16)

*En la prueba de normalidad se utiliza el estadistico Shaprio-Wilk ya que la muestra es inferior a 50.
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Tabla 5.10. Coeficientes del modelo ROA, 2005-2007

(Constante) 0.029 0.006
R1 0.340 0.014
R18 0.142 0.033
LN_FP -0.002 0.000
R19 -0.687 0.076
R9 0.023 0.005

R1: fondos propios / total activo. R18: caja y depdsitos en bancos centrales / total
financiacion ajena. LN_FP: logaritmo neperiano de los fondos propios. R19: activo

material / total activo. R9: tasa de crecimiento de los créditos a la clientela.

La ecuacion estimada del modelo ROA es la siguiente:

ROA = 0.029 + 0.340 R1 + 0.142 R18 — 0.002 LNgp — 0.687 R19 + 0.023 R9

Junto con la tabla 8.27. (Anexo) de estadisticos descriptivos, obtenemos los
determinantes mas significativos de ROA. R1 (fondos propios/total activo) actuando de
forma positiva sobre la rentabilidad y R18 (caja y depositos en bancos centrales/total
financiacion ajena) también de forma positiva.

La interpretacion de los ratios obtenidos en la ecuacion es la siguiente: si el ratio fondos
propios entre total activo (R1) se incrementa en un punto, ROA se vera afectada por el
incremento de 0,340 puntos; cuando el ratio R18 se ve incrementando en un punto,

ROA se veré afectada por el incremento de 0,142 puntos.

Tabla 5.11. Coeficientes del modelo ROE, 2005-2007

(Constante) -1.565 .0270
LN_FP -0.534 0.015
LN_ACT 0.518 0.022
R11 5.563 0.413
R6 0.275 0.097
R25 6.960 1.004
R14 -0.017 0.005

LN_FP: logaritmo neperiano de los fondos propios. LN_ACT: logaritmo neperiano
del total activo. R11: (fondos propios — activo material) / total activo. R6: créditos a
la clientela / total activo. R25: inversiones inmobiliarias / total activo. R14:

provisiones / patrimonio neto.
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La ecuacion estimada para el modelo ROE es la siguiente:

ROE = —1.565 — 0.534 LNgp + 0.518 LN,y + 5.563 R11 + 0.275 R6 + 6.960 R25
—0.017 R14

Junto con la Tabla 8.28. (Anexo) de estadisticos descriptivos, obtenemos que los
determinantes maés significativos de ROE son LN_FP (logaritmo neperiano de los
fondos propios) y LN_ACT (logaritmo neperiano del total activo), actuando sobre la
rentabilidad de forma negativa y positiva respectivamente. Estos resultados concuerdan
con el estudio realizado por Climent (2014) durante un periodo similar, siendo las
inversiones inmobiliarias y los fondos propios sus determinantes mas significativos.

Trujillo-Pone (2013) también obtuvo resultados similares en el periodo 1999-20009.

Respecto a la significacion conjunta de los modelos, utilizaremos la tabla ANOVA.

Tabla 5.12. ANOVA del modelo ROA, 2005-2007

Modelo Suma de al Media F Sig.
cuadrados cuadratica

Regresion 0.009 5 0.002 229.220 0.000

Residuo 0.000 18 0.000

Total 0.010 23

Respecto a la tabla 5.12, podemos observar como el cociente entre las sumas de
regresion y residual divididas entre sus respectivos grados de libertad, da como
resultado un estadistico F igual a 229,220, cuyo nivel de significacion lleva al rechazo
de la hipotesis nula. Por lo tanto, el modelo ROA es significativo en su conjunto.

Para el modelo ROE, segun la tabla 5.13, obtenemos un estadistico F de 447,345,
Ilevandonos el nivel de significacion al rechazo de la hipdtesis nula y, por lo tanto,

dando por significativo el modelo en su conjunto.
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Tabla 5.13. ANOVA modelo ROE, 2005-2007

Modelo Suma de gl Media F Sig.
cuadrados cuadratica

Regresion 3.620 7 0.517 447.345 0.000

Residuo 0.018 16 0.001

Total 3.638 23

5.3.3. Relacion entre rentabilidad y las diferentes magnitudes bancarias en el
periodo 2008-2015

Al igual que en el apartado anterior, la tabla 5.14 nos muestra los supuestos basicos para
poder aplicar el método de regresion maultiple. En este caso concreto, la muestra es
mucho mas elevada, ya que comprende la gran mayoria de los bancos de la muestra
inicial, de manera que el tamafio de la muestra no genera problemas en los supuestos

basicos.

El supuesto de normalidad se cumple en ambos modelos (Tabla5.14) segun los graficos
Histograma y el de probabilidad o P-P. A pesar de ello, el estadistico de Kolmogorov-
Smirnov nos indica que no es normal. Esto es debido, al igual que en el analisis del
periodo completo, a que los ratios economico-financieros no siguen una distribucion
normal, como sefialan Redondo y Rodriguez (2014), por lo que podemos continuar con
la estimacion de los dos modelos, teniendo en cuenta que se ha relajado este supuesto.

Tabla 5.14. Coeficientes del modelo ROA, 2008-2015

(Constante) 0.010 0.004
R1 0.089 0.013
R15 0.010 0.001
R16 -0.012 0.002
R14 -0.004 0.000
T _DESPL -0.001 0.000

R1: fondos propios / total activo. R15: (dotacién a provisiones + pérdidas por
deterioro de activos financieros) / margen bruto. R16: (dotacién a amortizaciones +
gastos de administracién) / margen bruto. R14: provisiones / patrimonio neto. R20:
pérdidas por deterioro de activos financieros / total activo. T_DESPL: tasa de

desempleo.
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Tabla 5.15. Supuestos basicos, 2008-2015

Linealidad

Multicolinealidad

Normalidad

Homocedasticidad

Ausencia de
autocorrelaciéon

Graficos de regresion parcial:
se observa linealidad en los
datos (Anexo, Grafico 8.21y
Grafico 8.22)

Diagrama de dispersion: datos
proximos a eje horizontal
(Anexo, Gréfico 8.23)

Matriz de correlaciones no
superior a 0,75 (Anexo, Tabla
8.17)

Método de introduccion de
variables en el SPSS por pasos

e Tolerancia: valores alejados de

cero (Anexo, Tabla 8.18)
Factor de inflacion de la
varianza (FIV): se encuentran
proximos a uno (Anexo, Tabla
8.18)

Histograma de residuos con
semejanza a una campana de
Gauss (Anexo, Gréfico 8.24)

Gréfico de probabilidad normal
o0 P-P: los puntos se ajustan a la

diagonal principal (Anexo,
Gréfico 8.25)

Estadistico Kolmogorov-
Smirnov*, rechazamos la
hipétesis nula no se cumple el
supuesto de normalidad
(Anexo, Tabla 8.19)

Diagrama de dispersion, la
gran mayoria de los datos se
encuentran entre la franja
comprendida entre -1,5y 1,5
considerando la varianza
constante (Anexo, Grafico
8.23)

Estadistico de Durbin-Watson,
se encuentra muy proximo a 2
(Anexo, Tabla 8.20)

Gréficos de regresion parcial
se observa linealidad en los
datos (Anexo, Grafico 8.26 y
Gréfico 8.27)

Diagrama de dispersion:
datos préximos a eje
horizontal (Anexo, Gréfico
8.28)

Matriz de correlaciones no
superior a 0,75 (Anexo,
Tabla 8.21)

Meétodo de introduccion de
variables en el SPSS por
pasos.

Tolerancia: valores alejados
de cero (Anexo, Tabla 8.22)
Factor de inflacion de la
varianza (FIV) se encuentran
proximos a uno (Anexo,
Tabla 8.22)

Histograma de residuos con
semejanza a una campana de
Gauss (Anexo, Gréfico 8.29)
Gréfico de probabilidad
normal o P-P: los puntos se
ajustan a la diagonal
principal (Anexo, Grafico
8.30)

Estadistico Kolmogorov-
Smirnov*, rechazamos la
hip6tesis nula no se cumple
el supuesto de normalidad
(Anexo, Tabla 8.23)
Diagrama de dispersion, la
gran mayoria de los datos se
encuentran entre la franja
comprendida entre -1,5y 1,5
considerando la varianza
constante (Anexo, Grafico
8.28)

Estadistico de Durbin-
Watson, se encuentra muy
préximo a 2 (Anexo, Tabla
8.24)

*Utilizamos el estadistico Kolmogorov-Smirnov ya que la muestra es superior a 50
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La ecuacidon estimada para el modelo ROA (Tabla 5.15) es la siguiente:

ROA = 0.01 + 0.089 R1 + 0.010 R15 — 0.012 R16 — 0.004 R14 — 0.001 Tpspy,

Junto con la tabla 8.29. (Anexo) de estadisticos descriptivos, podemos obtener que los
determinantes méas significativos de ROA son R1 (fondos propios / total activo) de
forma positivay T_DESPL (tasa de desempleo) de forma negativa.

Su interpretacion es la siguiente: si se incrementa en un punto el ratio fondos propios
entre total activo (R1), ROA se incrementard en 0,089 puntos; y si se incrementa en un

punto la tasa de desempleo, ROA disminuira en 0.001 puntos.

Tabla 5.16. Coeficientes del modelo ROE, 2008-2015

(Constante) 0.620 0.139
R24 -25.589 2.807
R14 -0.413 0.059
R20 18.101 6.367
R1 3.080 1.312

R24: (inversiones inmobiliarias + activos no corrientes en venta + resto de activos) /
total activo. R14: provisiones / patrimonio neto. R20: pérdidas por deterioro de

activos financieros / total activo. R1: fondos propios / total activo.

La ecuacion estimada para el modelo ROE es la siguiente:

ROE = 0.620 — 25.589 R24 — 0.413 R14 + 18.101 R20 + 3.08 R1

Junto con la tabla 8.30 (Anexo) de estadisticos descriptivos, obtenemos como
determinantes mas significativos R24 siendo [(inversiones inmobiliarias + activos no
corrientes en venta + resto de activos) / total activo] y R1 (fondos propios / total activo),
actuando de forma negativa y positiva sobre ROE, respectivamente.

La interpretacion de dichos coeficientes es la siguiente: si el ratio R24: (Inversiones
inmobiliarias + activos no corrientes en venta + resto de activos) / total activo se
incrementa en un punto, la variable ROE se vera reducida en 25,589 puntos; mientras
que si el ratio R1, fondos propios entre total activo, se ve incrementado en un punto,

ROE incrementara 3.08 puntos.
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Respecto a la significacion conjunta de los modelos, utilizaremos la tabla ANOVA.

Tabla 5.17. ANOVA del modelo ROA, 2008-2015

Modelo Suma de al Media F Sig.
cuadrados cuadratica

Regresion 0.008 5 0.002 66.511 0.000

Residuo 0.002 81 0.000

Total 0.010 86

Respecto a la tabla 5.17, podemos observar como el cociente entre las sumas de
regresion y residual divididas entre sus respectivos grados de libertad, da como
resultado un estadistico F igual a 66,511, cuyo nivel de significacién lleva al rechazo de

la hipotesis nula. Por lo tanto, el modelo ROA es significativo en su conjunto.

Tabla 5.18. ANOVA del modelo ROE, 2008-2015

Modelo Suma de gl Media F Sig.
cuadrados cuadratica

Regresion  165.402 4 41.350 75.518 0.000

Residuo 58.041 106 0.548

Total 223.443 110

Para el modelo ROE, segun la tabla 5.18, obtenemos un estadistico F de 75,518,
Ilevandonos el nivel de significacion al rechazo de la hipdtesis nula y, por lo tanto,

dando por significativo el modelo en su conjunto.

6. CONCLUSIONES

El objetivo de este trabajo es la obtencion de los diferentes determinantes que explican
la rentabilidad bancaria en Espafia durante los afios 2005-2015. Para ello, se han
utilizado diferentes publicaciones relacionadas con esta tematica, siendo las mas

destacadas por su similitud Trujillo-Ponce (2013) y Climent (2014).

También se quieren contrastar las diferencias en los determinantes de la rentabilidad

bancaria en dos periodos de tiempo, antes de la crisis financiera y durante la crisis
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financiera. Esto nos permite obtener una idea de qué factores han afectado al desempefio
de la banca durante el periodo completo y si han variado de uno a otro periodo con la
incidencia de la crisis. Para estos estudios se ha tenido en cuenta literatura previa
relacionada con la crisis financiera en nuestro pais, siendo el mas relevante Maudos
(2009).

En base a los resultados obtenidos, se comprueba que existe gran similitud con los
estudios analizados en la literatura previa, a pesar de que los periodos no coincidan
plenamente. La banca espafiola logré sortear inicialmente la crisis financiera
internacional gracias a las regulaciones del banco de Espafia, pero el efecto de la
restriccion del crédito internacional ayudd a desencadenar el estallido de la burbuja
inmobiliaria, dejando graves problemas de morosidad, principalmente en el crédito a
promotores inmobiliarios, que afectaron mucho a la banca, por su gran exposicién a este

sector en Esparia.

En el periodo global 2005-2015, obtenemos tanto para rentabilidad econémica (ROA)
como para rentabilidad financiera (ROE) que las inversiones inmobiliarias actian como
un determinante negativo de la rentabilidad. Era de esperar, dada la gran cantidad de
activos que se acumularon en los balances bancarios antes de estallar la burbuja
inmobiliaria. Es quizas uno de los determinantes que mas afectaron a la bajada de
rentabilidad durante este periodo. El hecho de que el impacto global que han tenido las
inversiones inmobiliarias desde 2005 hasta el 2015 sea negativo, significa que la
rentabilidad que acumularon los bancos durante el periodo 2005-2007 no fue

suficientemente grande como para compensar las caidas obtenidas en afios posteriores.

Por el contrario, como elemento determinante que aumenta la rentabilidad en este
periodo destacan los fondos propios, asemejandose a estudios como Goddard,
Molyneux y Wilson (2004), Athanasoglou, Brissimis y Delis (2008), Alexiou y Sofoklis
(2009), Trujillo-Ponce (2013) y Climent (2014).

Respecto al periodo 2005-2007 debemos tener en cuenta las limitaciones estadisticas de
este analisis a causa del pequefio tamafio de la muestra, ya que podemos incurrir en

errores. Pero, a efectos comparativos, los determinantes que afectaron positivamente a
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la rentabilidad econémica, ROA, fueron los fondos propios sobre total activo ademas de
los activos que engloban buena parte de las inversiones inmobiliarias. Por otro lado, la
rentabilidad sobre fondos propios, ROE, se ve reducida debido a la caida del

apalancamiento que supone una mayor capitalizacion.

Al igual que en el estudio de Trujillo-Ponce (2013), los bancos mejor capitalizados
tienden a ser mas rentables si se toma como medida ROA, ya que un aumento del
capital sobre el total activo supone un menor apalancamiento por parte del banco y, por
consiguiente, una reduccién del ratio ROE.. Climent (2014) también obtuvo resultados
similares, actuando los fondos propios de forma positiva para ROA y de forma negativa
para ROE. Ademas, las inversiones inmobiliarias también resultaron significativas en su
periodo de estudio 2004-2009.

Por otra parte, el estudio realizado por Chien-Chiang, Shih-Jui y Chi-Hung (2014) en su
estudio de la banca asiatica, durante un periodo muy similar al utilizado en este trabajo,
obtiene como resultado que las inversiones inmobiliarias actdan con un papel
importante en la reduccion del riesgo bancario, por su efecto de diversificacion, pero en
ningln momento supone un incremento de la rentabilidad. Esto es debido a la gran
diferencia en la fase del ciclo de vida del sector inmobiliario en ambas zonas
geograficas, ya que Espafia vivio el pinchazo de la burbuja inmobiliaria en el afio 2008,
pero en las regiones asiaticas se empez0 a notar en diversos indicadores en el afio 2014
llegando incluso hasta la actualidad.

Durante el periodo 2008-2015 los resultados sefialan, como determinantes mas
significativos, fondos propios sobre total activo y tasa de desempleo, cuando se toma
ROA como medida de rentabilidad. Los fondos propios siguen siendo un determinante
recurrente en todos los estudios, pero la tasa de desempleo, siendo una variable de
coyuntura econémica, no habia salido como determinante en ninguno de los estudios
utilizados anteriormente. A pesar de ello, es comprensible que la tasa de desempleo
afecte en gran medida a la rentabilidad bancaria y mas teniendo en cuenta que la banca
espafiola esta orientada a la banca tradicional minorista como pudimos comprobar en el

estudio del sector bancario espafiol de Ariztegui (2010).
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El estudio realizado por Baselga-Pascual, Trujillo-Ponce y Cardone-Riportella. (2015)
en el periodo 2008-2012 obtiene como resultado que la tasa de desempleo esta
relacionada con el aumento del riesgo bancario pero no estd ligado directamente a la

rentabilidad que nosotros estudiamos.

Tomando como medida ROE en el periodo 2008-2015, volvemos a obtener como
determinante que actla de forma positiva los recursos propios sobre total activo,
mientras que el determinante que actta de forma negativa, y siendo el mas significativo,
son las inversiones inmobiliarias. Era de esperar que la variable inversiones
inmobiliarias + activos no corrientes en venta + resto de activos sobre total activo fuese
una de las variables mas significativas en este periodo, en linea con los resultados

obtenidos en la literatura previa para esta variable.

Redondo y Rodriguez (2014), en el periodo 2008-2009, obtuvieron que el ratio activo
material sobre total activo penalizaba la rentabilidad de las entidades, es decir, que los
bancos que concentraron un mayor peso en los activos inmobiliarios tenian una
situacion mucho maés dificil. En cambio, la variable que contribuia a reducir las
dificultades financieras era la tasa de crecimiento anual de los fondos propios. Estos

resultados son muy similares a los obtenidos en nuestro propio estudio.

Para poner fin al apartado de conclusiones, mencionar que una de las debilidades en el
estudio realizado durante el periodo 2005-2007 podria contener distorsiones por la
escasa muestra analizada, a pesar de que las validaciones en el estudio son
satisfactorias. En el resto de estudios y periodos los datos son validos bajo la aceptacion

de la gran mayoria de los supuestos basicos.

Cumplimos por tanto con los objetivos establecidos al comienzo del trabajo y, a pesar
de que los resultados son satisfactorios, dejamos la puerta abierta a futuros estudios para
poder incorporar algunas variables que permitan tratar nuevos aspectos de interés. Seria
de utilidad incorporar técnicas de analisis discriminante, con el fin de clasificar las
entidades de crédito segun su nivel de riesgo y tamafio. Podemos determinar si dicho

riesgo esta o no relacionado con la rentabilidad que muestra cada entidad.
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8. ANEXOS

Graéfico 8.1. Regresion parcial I, comprobacion de linealidad ROA (2005-2015)

Grafico de regresion parcial
Variable dependiente: ROA
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Graéfico 8.2. Regresion parcial 11, comprobacion de linealidad ROA (2005-2015)

Grafico de regresion parcial
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Graéfico 8.3. Diagrama de dispersion, comprobacién de linealidad ROA (2005-
2015)

Diagrama de dispersion
Variable dependiente: ROA
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Tabla 8.1. Correlaciones de ROA (2005-2015)
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Tabla 8.2. Estadistica de colinealidad, tolerancia y factor de inflacion. ROA (2005-

2015)
Coeficientes®

Estadisticas de colinealidad

Modelo Tolerancia VIF
12 R1 285 3,506
T_DESPL 675 1,481
R15 180 5542
R24 431 2,321
R2 248 4,029
R16 434 2,304
R17 550 1,820
R12 234 4,281
R6 296 3,377
R14 446 2,240
LN_FP 498 2,008
R8 609 1,101

a.Variable dependiente: ROA

Grafico 8.4. Histograma de residuos, ROA (2005-2015)
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Tabla 8.3. Pruebas de normalidad Kolmogorov-Smirnov, ROA (2005-2015)

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico gl Sig.
Unstandardized Residual 098 111 011 970 111 014
a. Correccion de significacion de Lilliefors
Tabla 8.4. Resumen del modelo, ROA (2005-2015)
Resumen del modelo™
Error
R cuadrado estandar de Durhin-
Modelo R R cuadrado ajustado la estimacion Watson
12 928 861 844 ,00574050 1,986
I. Predictores: (Constante), R1, T_DESPL, R15, R24, R2, R16, R17, R12, R6, R14,
LN_FP,R8

m. Variahle dependiente: ROA

Gréfico 8.6. Regresion parcial I, comprobacion de linealidad, ROE (2005-2015)

Grafico de regresion parcial
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Gréfico 8.7. Regresién parcial 11, comprobacion de linealidad, ROE (2005-2015)
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Gréfico 8.8. Diagrama de dispersion, ROE (2005-2015)
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Tabla 8.5. Estadisticas de colinealidad, tolerancia y FIV, ROE (2005-2015)

Coeficientes®

Estadisticas de colinealidad

Modelo Tolerancia VIF
1 R24 1,000 1.000
2 R24 662 1,511
R14 662 1,511
3 R24 646 1,548
R14 636 1,573
R20 867 1,154
4 R24 644 1,554
R14 630 1,588
R20 864 1,158
R 988 1,012

a. Variable dependiente: ROE

Grafico 8.9. Histograma de residuos ROE (2005-2015)
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Tabla 8.6. Correlaciones de ROE (2005-2015)

Trabajo Fin de Grado en Finanzas
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Gréfico 8.10. Probabilidad normal o P-P, ROE (2005-2015)

Tabla 8.7. Prueba de normalidad Kolmogorov-Smirnov, ROE (2005-2015)

Grafico P-P normal de regresion Residuo estandarizado
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Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico gl Sig.
Unstandardized Residual 158 111 ,000 823 111 ,000
a. Correccion de significacion de Lilliefors
Tabla 8.8. Resumen del modelo, ROE (2005-2015)
Resumen del modelo®
Error
R cuadrado estandar de Durhin-
Modelo R R cuadrado ajustado la estimacion Watson
4 ,860d 740 730 73997278 1,625

d. Predictores: (Constante), R24, R14, R20, R1

e. Variahle dependiente: ROE
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Tabla 8.9. Correlaciones de ROA (2005-2007)

Trabajo Fin de Grado en Finanzas
Diego Fuertes Garcia
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Graéfico 8.11. Regresion parcial I, ROA comprobacion de linealidad, (2005-2007)
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Grafico 8.13. Diagrama de dispersion ROA (2005-2007)

Diagrama de dispersion
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Tabla 8.10. Estadisticas de colinealidad, tolerancia'y FIV, ROA (2005-2007)

Estadisticas de colinealidad
Modelo Tolerancia VIF
9 (Constante)
R1 194 5156
R18 656 1,524
LN_FP 764 1.309
R19 521 1,918
RY 229 4,357

Regresion parcial 11, ROA comprobacion de linealidad, (2005-2007)
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Gréfico 8.14. Histograma de residuos, ROA (2005-2007)

Histograma
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Graéfico 8.15. Probabilidad normal o P-P, ROA (2005-2007)

Grafico P-P normal de regresio
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Tabla 8.11. Prueba de normalidad Shapiro-Wilk, ROA (2005-2007)

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico al Sig.
Unstandardized Residual 125 24 2007 918 24 053
* Esto es un limite inferior de la significacion verdadera.
a. Correccion de significacion de Lilliefors
Tabla 8.12. Resumen del modelo, ROA (2005-2007)
Resumen del modelo’
Error
R cuadrado estandar de Durhin-
Modelo R R cuadrado ajustado la estimacion Watson
9 994’ ,988 ,985 ,00251084 2,783
i. Predictores: (Constante), R1, R18, LN_FP, R19, R9
j. Variahle dependiente: ROA
56
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Graéfico 8.16. Regresion parcial I, ROE (2005-2007)
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Grafico 8.17. Regresion parcial 11, ROE (2005-20079
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Graéfico 8.18. Diagrama de dispersion, ROE (2005-2007)

Diagrama de dispersion
Variable dependiente: ROE
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Tabla 8.13. Estadisticas de colinealidad, toleranciay FIV, ROE (2005-20079

Estadisticas de colinealidad
Modelo Tolerancia VIF
g LN_FP 1086 11,606
LN_ACT 058 17.101
R11 047 21,423
RS 367 2,726
R6 121 8,262
R25 393 2,547
R14 768 1,301

a. Variable dependiente: ROE
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Tabla 8.14. Correlaciones ROE, (2005-2007)
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Graéfico 8.19. Histograma ROE (2005-2007)

Histograma
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Grafico 8.20. Probabilidad normal o P-P, ROE (2005-2007)
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Tabla 8.15. Prueba de normalidad Shapiro-Wilk, ROE (2005-2007)

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov?® Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico al Sig.
Unstandardized Residual 116 24 200 963 24 508
* Esto es un limite inferior de 1a significacién verdadera.
a. Correccion de significacion de Lilliefors
Tabla 8.16. Resumen del modelo, ROE (2005-2007)
Resumen del modelo’
Error
R cuadrado estandar de Durhin-
Modelo R R cuadrado ajustado la estimacion Watson
9 ,997i 845 993 ,03400021 2,613

i. Predictores: (Constante), LN_FP, LN_ACT, R11, R5, R6, R25, R14
j. Variable dependiente: ROE
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Determinantes de la rentabilidad bancaria espafiola antes y después de la crisis financiera

Gréfico 8.21. Regresion parcial I, ROA (2008-2015)

Grafico 8.22.
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Variable dependiente: ROA
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Graéfico 8.23. Diagrama de dispersion, ROA (2008-2015)
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Tabla 8.17. Correlaciones ROA, (2008-2015)
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Diego Fuertes Garcia
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Determinantes de la rentabilidad bancaria espafiola antes y después de la crisis financiera

Tabla 8.18. Estadisticas de colinealidad, tolerancia 'y FIV, ROA (2008-2015)

Estadisticas de colinealidad

Modelo Tolerancia VIF
i R1 911 1,008
R15 539 1,857
R16 642 1,558
R14 781 1,280
T_DESPL 913 1,095

a. Variahle dependiente: ROA
Grafico 8.24. Histograma, ROA (2008-2015)

Histograma

Variable dependiente: ROA
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Graéfico 8.25. Probabilidad normal o P-P, ROA (2008-2015)
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Tabla 8.19. Pruebas de normalidad Kolmogorov-Smirnov, ROA (2008-2015)

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico ql Sig.
Unstandardized Residual 109 87 012 873 87 000

a. Correccion de significacion de Lilliefors
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Tabla 8.20. Resumen del modelo, ROA (2008-2015)

Resumen del modelo"

Error
R cuadrado estandar de Durhin-
Modelo R R cuadrado ajustado la estimacion Watson
7 8979 804 792 ,00487112 1,811

g. Predictores: (Constante), R1, R15, R16, R14, T_DESPL
h. Variahle dependiente: ROA

Gréfico 8.26. Regresion parcial I, linealidad ROE, (2008-2015)

Grafico de regresion parcial
Variable dependiente: ROE
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Grafico 8.27. Regresion parcial 11, linealidad ROE, (2008-2015)

Grafico de regresion parcial
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Grafico 8.28. Diagrama de dispersion ROE (2008-2015)

Diagrama de dispersion
Variable dependiente: ROE
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Tabla 8.21. Correlaciones ROE, (2008-2015)

Trabajo Fin de Grado en Finanzas
Diego Fuertes Garcia
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Tabla 8.22. Estadisticos de colinealidad, tolerancia 'y FIV, ROE (2008-2015)

Estadisticas de colinealidad

Modelo Tolerancia VIF
4 R24 644 1,554
R14 630 1,588
R20 864 1,158
R1 988 1,012

a. Variahle dependiente: ROE
Gréfico 8.29. Histograma ROE, (2008-2015)

Histograma
Variable dependiente: ROE
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Grafico 8.30. Probabilidad normal o P-P, ROE (2008-2015)
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Problema acumulado observado

Tabla 8.23. Pruebas de normalidad, Kolmogorov-Smirnov, ROE (2008-2015)

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Estadistico aql Sig. Estadistico al Sig.
Unstandardized Residual 158 111 ,000 823 111 ,000

a. Correccion de significacion de Lilliefors

Tabla 8.24. Resumen del modelo ROE, (2008-2015)

Resumen del modelo®

Error
R cuadrado estandar de Durhin-
Modelo R R cuadrado ajustado la estimacién Watson
4 860¢ 740 730 73997278 1,625

d. Predictores: (Constante), R24, R14, R20, R1
e. Variable dependiente: ROE
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Tabla 8.25. Estadisticos descriptivos ROA, (2005-2015)

Estadisticos descriptivos
Desviacion
Media estandar N
ROA ,0045769 ,01455730 111
R1 ,0726885 05408801 1M1
R2 4153318 1,51385048 111
RS 164,1608981 1561,183074 1M1
R6 6104546 16204165 111
R7 ,0981792 42467242 1M1
RS ,3266345 1,47587801 11
RY 1,2373064 12,71276024 11
R11 ,0569600 05322042 11
R12 -,0006491 02874409 11
R13 3462125 1,78082543 11
R14 ,3681333 1,51672869 11
R15 -1226295 81147920 11
R16 -,1362758 ,34245969 111
R17 0214742 01871889 11
R18 ,0543374 04670187 111
R19 ,0157288 ,00701187 111
R21 65106512 | 13,34886732 111
R24 ,0289697 03132557 111
R25 ,0056766 ,00754219 1M
R26 ,7245021 2,60711552 111
LN_FP 156116163 1,44924282 1
LN_ACT 18,4576840 1,27995579 111
LN_PIBpc 10,0401277 ,03007025 11
T_DESPL 19,1344144 641962215 111
LN_RND 98215771 03181172 111

Tabla 8.26. Estadisticos descriptivos ROE, (2005-2015)

Estadisticos descriptivos

Desviacion
Media estandar N
ROE -,0811608 1,42523671 111
R1 0726885 ,05408801 111
R2 4153318 1,51385048 111
RS 164,1608981 1561,183074 111
R6 6104546 16204165 111
R7 0981792 42467242 111
R8 3266345 1,47587801 111
RY 1,2373064 12,71276024 111
R11 ,0569600 05322042 111
R12 -,0006491 ,02874409 111
R13 3462125 1,78082543 111
R14 ,3681333 1,51672869 111
R16 -, 1362758 34245969 111
R17 0214742 ,01871889 111
R18 0543374 04670187 111
R19 0157288 ,00701187 111
R20 -,0017636 ,01192436 111
R21 6,5106512 13,34886732 111
R24 ,0289697 ,03132557 111
R25 0056766 00754219 111
R26 7245021 260711552 111
LN_FP 156116163 1,44924282 111
LN_ACT 18,4576840 1,27995579 111
LN_PIBpc 10,0401277 ,03007025 111
T_DESPL 19,1344144 6,41962215 111
LN_RND 9,8215771 ,03181172 111
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Tabla 8.27. Estadisticos descriptivos ROA, (2005-2007)

Estadisticos descriptivos

Desviacidn
Media estandar
ROA ,0159383 02037194 24
R1 ,0856187 ,08286859 24
R2 5085013 1,40510771 24
RS 40,8669121 146,1316608 24
R7 1586913 11196868 24
R8 2134508 ,38133361 24
R9 1405050 22547598 24
R12 -,0003471 00394615 24
R13 6115629 2,03995375 24
R14 4695742 1,79528752 24
R15 -,0110242 11399234 24
R16 -, 1046733 24344432 24
R17 ,0174650 01142198 24
R18 ,0193275 ,01983950 24
R19 ,0149921 00957272 24
R20 ,0000117 00271291 24
R21 15,7381254 10,49495421 24
R24 0147162 ,02272100 24
R25 ,0058258 01127036 24
R26 ,0808396 95993816 24
LN_FP 15,2446954 1,66276956 24
LN_ACT 18,1888708 1,35743130 24
LN_PIBpc | 10,0260700 04811822 24
T_DESPL 8,5133333 19207486 24
LN_RND 9,8269267 ,04033831 24

Tabla 8.28. Estadisticos descriptivos ROE, (2005-2007)

Estadisticos descriptivos

Desviacion

Media estandar
ROE ,2899406 ,39773585 24
R1 ,0856187 ,08286859 24
R2 5085013 1,40510771 24
RS 40,8669121 146,1316608 24
R6 6171658 21075139 24
R7 1586913 11196868 24
RS ,2134508 ,38133361 24
R11 0706258 07940461 24
R12 -,0003471 00394615 24
R13 6115629 2,03995375 24
R14 4695742 1,79528752 24
R16 - 1046733 24344432 24
R17 ,0174650 01142198 24
R18 0183275 ,01983950 24
R19 ,0149921 00957272 24
R20 ,0000117 ,00271291 24
R21 15,7381254 10,49495421 24
R24 0147162 ,02272100 24
R25 ,0058258 01127036 24
R26 ,0808396 ,95993816 24
LN_FP 15,2446954 1,66276956 24
LN_ACT 18,1888708 1,35743130 24
LN_PIBpc | 10,0260700 04811822 24
T_DESPL 85133333 19207486 24
LN_RND 9,8269267 ,04033831 24
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Tabla 8.29. Estadisticos descriptivos ROA, (2008-2015)

Estadisticos descriptivos

Desviacion
Media estandar N
ROA ,0014427 ,01068182 a7
R1 0691215 ,04296309 87
R2 ,3896299 1,54925495 87
RS 198,1730322 1762,482244 87
R6 6086032 14727659 87
R7 ,0814862 47541485 87
R8 3578576 1,65609140 87
R9 1,5398723 14,36224250 87
R11 ,0531901 04324481 87
R12 -,0007324 03244379 87
R13 2730124 1,70832035 87
R14 3401497 1,44111488 87
R15 - 1534171 ,91343056 87
R16 -,1449937 36578954 87
R17 ,0225802 ,02018831 a7
R18 0639953 04741365 87
R19 0159321 ,00617951 87
R20 -,0022533 ,01337090 87
R21 3,9651410 12,96713069 87
R24 ,0329017 ,03232241 87
R25 ,0056354 ,00622742 87
R26 9020641 2,88096274 a7
LN_FP 15,7128359 1,37806980 87
LN_ACT 18,5318393 1,25577101 87
LN_PIBpc 10,0440056 ,02160954 87
T_DESPL 22,0643678 3,54076352 87

Tabla 8.30. Estadisticos descriptivos ROE, (2008-2015)

Estadisticos descriptivos

Desviacion
Media estandar N
ROE -,0811608 1,42523671 111
R1 0726885 05408801 111
R2 4153318 1,51385048 111
RS 164,1608981 1561,183074 111
R& 6104546 16204165 111
R7 ,0981792 42467242 111
R8 3266345 1,47587801 111
R9 1,2373064 12,71276024 111
R11 ,0569600 05322042 111
R12 -,0006491 02874409 111
R13 3462125 1,78082543 111
R14 3681333 1,51672869 111
R16 -1362758 34245969 111
R17 0214742 01871889 111
R18 0543374 04670187 111
R19 ,0157288 ,00701187 111
R20 -,0017636 01192436 111
R21 6,5106512 13,34886732 111
R24 ,0289697 03132557 111
R25 ,0056766 ,00754219 111
R26 7245021 2,60711552 111
LN_FP 15,6116163 1,44924282 111
LN_ACT 18,4576840 1,27995579 111
LN_PIBpc 10,0401277 ,03007025 111
T_DESPL 191344144 6,41962215 111
LN_RND 98215771 03181172 111
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