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Fl concepto de precios de transferencia se ha utilizado, generalmente, al
hablar de las transacciones interempresas en el seno de un conglomerado
multinacional, aunque, en un sentido mds amplio, no s6lo se ha aplicado a
las relaciones operativas, sino a toda clase de transferencias de bienes o ser-
vicios, entre unidades o divisiones.

Los criterios utilizados mas frecuentemente para determinar los precios
de transferencia han sido, siguiendo a J. J. Duran (1), los siguientes:

1.2 Coste directo.

2.2 Coste directo mas gastos adicionales.

3.2 Precios de mercado (con o sin descuento).

492 Precio de negociaciéon o precio establecido *ad hoc”.

Los argumentos en favor de cada uno-de ellos han sido muy variados y
todos pueden ser defendidos en funcidn del objetivo global que se considere
prioritario.

Por otro lado, son muy diferentes los problemas que se plantean al fijar
los precios de transferencia en un conglomerado multinacional que al hacer-
lo en una empresa cuyo dmbito de actuacioén es un solo pais.

Las diferencias legislativas —sobre todo en aspectos fiscales y de repa-
triacion de beneficios— y las situaciones internas de cada pais constituyen
variables fundamentales a la hora de elegir los criterios de determinacién de
los precios de transferencia.

(1) DuURAN, 1. J.: La diversificacion: como esirategia empresarial. El congiomemdo mul-
tinacional, Piramide, Madrid, 1977,
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En nuestro caso nos limitaremos al estudio de una empresa bancaria de
actuacién exclusivamente nacional por lo que el problema de fijacién de
precios de transferencia se reducira a la eleccion del modelo de gestion, por
parte de la direccidon de la empresa, y a la fijacién de unos objetivos prioritarios,

LA EMPRESA BANCARIA

Si partimos de un balance simplificado de una entidad bancaria (cuadro 1)
podemos distinguir unos empleos, que podemos denominar primarios y que
exigen una cobertura prioritaria, bien para garantizar ¢l funcionamiento de
la empresa —inmovilizado y caja— o bien para cubrir imperativos legales —
resto de empleos obligatorios.

Una vez que se han atendido dichos empleos el resto de la inversion
puede ser decidida libremente por la entidad.

Es aqui donde surge el problema de donde, como y quién debe tomar la
decision de invertir diches fondos.

Cuabpro |

BALANCE

EMPLEOS RECURSOS
INMOVILIZADO CAPITAL Y RESERVAS
EMPLEOS OBLIGATORIOS ENTIDADES DE CREDITO Y

AHORRO
ENTIDADES DE CREDITO Y
AHORRO DEPOSITANTES
EMPLEOS LIBRES RECURSOS VARIOS

EMPLEOS VARIOS

TOTAL RECURSOS
TOTAL EMPLEOS

La préctica habitual solia decantarse hacia una politica de toma de deci-
siones centralizadas. Las sucursales actuaban, fundamentalmente, como me-
ros intermediarios formales entre el cliente y los servicios centrales,

Frente a esta practica, algunas entidades generalmente de tamafio medio
han adoptado sistemas de gestién mas descentralizados, trasladando a nivel
de sucursal la mayor parte de la toma de decisiones de inversidn, con dife-
rentes grados de autonomia para cada caso concreto.

El planteamicnto que trataremos a continuacién no es nada mas que uno
de los posibles, dentro de este ultimo tipo de entidades, pero no obstante
resulta suficiente para encuadrar €l problema de los precios de transferencia.
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RECURSOS Y EMPLEOS

El cuadro 2, nos muestra un esquema simplificado de los ﬂUJOS de
recursos- empleos en una entidad bancana.

En términos generales podemos establecer que la empresa bancaria reci-
be fondos del exterior (recursos) —procedentes de sus clientes, de otras enti-
dades de crédito, del B. E., de sus accionistas, etc., que invierte en su negocio
habitual en una serie de partidas (empleos)— inversion clientes, inmoviliza-
do, entidades credito, B. E. etc,

Las sucursales son las que reciben los fondos de los depositantes —que
naturalmente constituyen la partida de mas importancia de los recursos-— y
generan los recursos varios en su gestion habitual.

Estos fondos, supuesto que el inmovilizado ha sido cubierto con los re-
cursos propios, deben dirigirse prioritariamente a lo que hemos llamado in-
versiones obligatorias y que podemos identificar con la cobertura de los co-
eficientes legales: caja e inversion (2).

Es necesario resaltar que, ain en ausencia_de dichos coeficientes, seria
necesaria la cobertura de un coeficiente “técnico™ de caja que seria el minimo
necesario para atender a los pagos generados por el negocio diario. La cuan-
" tia de este coeficiente seria diferente para cada entidad, dependiendo del

nimero de sucursales, tipo de clientela, etc., y, en general, inferior al mante-
- nido por exigencias legales, ya que éste no se limita a garantizar la liquidez
. necesaria para cumplir sus obligaciones, sino que obedece, ademads, a razo-
. nes de politica monateria,

Por tanto, una vez atendidas las exigencias legales de inversion, el resto de
i los fondos podria, en principio, ser invertido libremente por cada sucursal.
i No obstante, suele fijarse un porcentaje variable segin la politica general de
' |a entidad, destinado a ser invertido directamente por los servicios centrales.

L Aparece asi un nuevo centro de inversion que en principio no posee ca-
b pacidad de captacion de fondos —aunque naturalmente sus inversiones le
p generan fondos derivados— y que actuara con los recursos cedidos por las
j sucursales.

. Asi pues, las sucursales, una vez cubierta su parte proporcional de inver-
E siones obligatorias y facilitados los fondos determinados a los servicios cen-
 trales, se encuentran con un remanente gue pueden invertir libremente.

- Y es ahora cuando surge el problema de las notables diferencias existen-
Etes entre unas y otras sucursales. Estas diferencias son debidas a muchos
factores pero fundamentalmente, podemos destacar: situacion geografica,

L (2) En estos momentos el coeficiente de caja representa un 5,75% del pasivo clientes pts. y
el coeficiente de inversion, dividide en dos tramos: Fondos Piblicos y operaciones especiales,
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RECURSOS Y EMPLEOS

El cuadro 2, nos muestra un esquema simplificado de los flujos de
recursos- empleos en una entidad bancaria.

En términos generales podemos establecer que la empresa bancaria reci-
be fondos del exterior {recursos) —procedentes de sus clicntes, de otras enti-
dades de crédito, del B. E., de sus accionistas, etc., que invierte en su negocio
habitual en una serie de partidas (empleos)— inversién clientes, inmoviliza-
do, entidades crédito, B. E. etc.

Las sucursales son las que reciben los fondos de los depositantes —que
naturalmente constituyen la partida de mds importancia de los recursos— y
generan los recursos varios en su gestién habitual,

Estos fondos, supuesto que el inmovilizado ha sido cubierto con los re-
cursos propios, deben dirigirse prioritariamente a lo que hemos llamado in-
versiones obligatorias y que podemos identificar con la cobertura de los co-
eficientes legales: caja e inversion (2).

Es necesario resaltar que, ain en ausencia de dichos coeficientes, seria
necesaria la cobertura de un coeficiente “técnico” de caja que seria €l minimo
necesario para atender a los pagos generados por el negocio diaric. La cuan-
tia de este coeficiente seria diferente para cada entidad, dependiendo del
nitmero de sucursales, tipo de clientela, etc., y, en general, inferior al mante-
nido por exigencias legales, ya que éste no se limita a garantizar la liquidez
necesaria para cumplir sus obligaciones, sino que obedece, ademads, a razo-
nes de politica monateria.

Por tanto, una vez atendidas las exigencias legales de inversion, el resto de
los fondos podria, en principio, ser invertido libremente por cada sucursal.
No obstante, suele fijarse un porcentaje variable segin la politica general de
la entidad, destinado a ser invertido directamente por los servicios centrales.

Aparece asi un nuevo centro de inversion que en principio no posee ca-
pacidad de captacién de fondos —aunque naturalmente sus inversiones le
generan fondos derivados— y que actuard con los recursos cedidos por las
sucursales. B

Asi pues, las sucursales, una vez cubierta su parte proporcional de inver-
siones obligatorias y facilitados los fondos determinados a los servicios cen-
[ trales, se encuentran con un remanente que pueden invertir libremente,

‘ Y es ahora cuando surge el problema de las notables diferencias existen-
. tes entre unas y otras sucursales. Estas diferencias son debidas a muchos
factores pero fundamentalmente, podemos destacar: situacion geogréfica,

(2) En estos momentos el coeficiente de caja representa un 5,75% del pasivo clientes pts. y
¥ ¢] coeficiente de inversion, dividido en dos tramos: Fondos Publicos y operaciones especiales,
' un 219%. .
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tamaifio, “edad” de la sucursal e incluso la diferencia o coincidencia de la
politica general de la entidad con el entorno econdémico donde esta situada
la sucursal (3).

Todos estos factores determinan sucursales eminentemente distintas. Y
asi nos encontramos sucursales de “vocacion” (o situacién) fundamental-
mente inversora con oportunidades de empleos seguros y rentables muy por
encima de su capacidad, y sucursales en las que dichas oportunidades son
mas escasas y que muchas veces tendrdn excedentes de fondos.

Si cada sucursal fuese un compartimento estanco, estos condicionamien-
tos marcarian por lo menos de una manera importante la cuenta de resulta-
dos de cada unidad.

Para evitarlo, se puede arbitrar un sistema que permita, una mejor dis-
tribucién de los recursos. Este sistema establece la posibilidad de que las
sucursales, a través de una direccidon de los servicios centrales, cedan o to-
men fondos para atender a sus necesidades de inversion.

Apareceran asi sucursales netamente tomadoras, aquéllas cuyas posibili-
dades de inversién segura y rentable superen sus recursos libres y sucursales
netamente prestadoras, que reflejardn sucursales con menores oportunidades
de empleos que recursos disponibles. Entre estos dos tipos de sucursales
cuya posicién es, mds o menos, estable, se encontaran las que adopten posi-
ciones variables, segin su posibilidades de inversién aumenten o disminu-
yan, o incluso sean reflejo de operaciones concretas tanto de activo como de
pasivo.

En este contexto, aunque siempre adoptando la misma posicién, la zona
de servicios centrales sera una posible via de canalizacion de recursos exce-
dentes.

Y es en este momento donde aparece ¢l problema de la determinacién de
los “precios de transferencia” que habrin de retribuir los posibles flujos de
fondos inter-unidades.

FIJACION DE LOS PRECIOS DE TRANSFERENCIA

Antes de llegar al problema de la eleccién del criterio para determinar los
precios de transferencia es necesario plantear dos cuestiones previas:

— Consideracién o no de las sucursales como centros de beneficio:

— Clasificacién de los posibles flujos retribuibles.

_ (3} No es lo mismo ser sucursal de un banco, dedicado a sofisticados negocios de extran-
Jero, en una pequefia ciudad de provincia eminentemente agricola, que en una ciudad similar
de una zona tradicionalmente exportadora. -
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La primera cuestién influird decisivamente en la eleccion del criterio de
determinacion de los precios de transferencia. Si se considera que las sucur-
sales son centros de beneficio y que deben cumplir sus objetivos en este
sentido, se elimina la posibilidad de fijar los precios de transferencia por
criterios que no tengan en cuenta el objetivo de beneficio de la unidad. Si
por el contrario las sucursales no se consideran como centros de beneficio,
son los objetivos globales de la entidad los que determinardn el criterio ele-
gido para la fijacidn de dichos precios.

En nuestro caso vamos a inclinarnos por ¢l primer supuesto por conside-
rar que para ¢l funcionamiento agil y eficiente del mercado interno de dinero
es una variable fundamental la consideracidn de la cuenta de resultados de la
sucursal:

En cuanto a la clasificacion de los posibles flujos, no vamos a plantear
mds que un modelo muy simplificado que admite numerosas variaciones:

1.2 Cesiones obligatorias.
2.9 Cesiones y disposiciones voluntarias.
3.2 Cesiones y disposiciones no pactadas.

A continuacidén vamos a estudiar el problema de la determinacién de los
precios de transferencia para cada uno de los diferentes tipos de flujos por
separado.

1. CESIONES OBLIGATORIAS

Si partimos de la base de que se ha considerado a las sucursales como
centros de beneficio, serd necesario retribuir también aquellos fondos que no
obedezcan a cesiones voluntarias y que hemos llamado cesiones obligatorias
que englobarian, tanto la cobertura de las exigencias legales, como la aten-
cion de las inversiones de los servicios centrales (4).

Naturalmente el importe de estas cesiones serd variable en primer lugar
por las variaciones de los recursos, y en segundo lugar obedeciendo a modi-
ficaciones de las disposiciones legales o de los objetivos de la entidad respec-
to a una politica de inversiones directas.

Dado que, aiin englobadas en el mismo epigrafe, existen dos partidas
totalmente diferentes, los precios fijados para cada una de ellas, asi como los
criterios elegidos para su determinacion seran esencialmente distintos.

Vamos a examinar en primer lugar el tramo correspondiente a la cober-
tura de los coeficientes legales.

(4) Frente a este planteamiento del problema cabe la posibilidad de no retribuir estas
cesiones y considerar que dichos fondos tampoco pertenecen a la sucursal. De esta forma los
objetivos de beneficio de la sucursal se fijaron sobre su pasivo una vez descontada la cantidad
destinada a cobertura de coeficientes legales y a inversién de los servicios centrales y, natural-
mente, ¢l costo de dichos fondos.
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La fijacion del precio de los fondos destinados a este fin, resulta bastante
sencilla. Cualquier solucién que no fuera el trasladar a la cuenta de resulta-
dos de las sucursales los rendimientos producidos por los fondos invertidos
en coeficientes, no parece facilmente justificable.

Asi pues la determinacion del precio de retribucidn de los fondos cedidos
para cobertura de los coeficientes legales debe realizarse en funcion de los
rendimientos medios obtenidos con su cobertura (5).

Por lo que respecta a la segunda partida del epigrafe, la retribucion de
los fondos cedidos para inversiones directas de los servicios centrales, el cri-
terio a seguir aparece menos claro.

Podria utilizarse el criterio del precio de coste {0 del precio de coste +
gastos adicionales) considerando que las sucursales deben obtener beneficios
suficientes con los fondos restantes y creando asi un nuevo centro de benefi-
cios que recibiria fondos al mismo precio que las sucursales.

El criterio de los precios de mercado pareceria el mas de acuerdo con el
objetivo de beneficio de las sucursales, y convertird a la zona de los servicios
centrales en una mera intermediaria de los fondos sin obtener beneficios ni
en principio pérdidas.

No obstante es el criterio de precio de negociacion o precio establecido
"ad hoc™ el que parece mas oportuno utilizar para la determinacion de dicha
retribucion.

Las razones para ello son varias pero vamos a intentar resaltar las mas
importantes.

En primer lugar las inversiones canalizadas a través de los servicios cen-
trales no son siempre “inversiones de mercado™ sino que obedecen a decisio-
nes, la mayoria de las veces, politicas. La rentabilidad obtenida por las mis-
mas no es siempre la 6ptima y el financiarla con fondos obtenidos a tipo de
mercado es crear un beneficio ficticio en las cuentas de resultados y un cen-
tro de pérdida “crénico™ en los servicios centrales. Si por el contrario se
utilizara el precio de coste para fijar los precios de transferencia se estarian
trasladando unos beneficios desde las sucursales hacia los servicios centrales
que no estarian demasiado justificados {6) en un sistema de gestién que se
basa en la consecucidn de un beneficio en cada unidad.

(5) Naturalmente, por razones operativas es conveniente fijar al principio de cada afio el
precie medio aplicable al periodo, ya que las variaciones del precio real no justificarian salvo
en casos excepcionales, como puede ser una subida en los tipos de interés de las operaciones
especiales o de las cédulas para inversién. y su aplicacion.

(6) No hay que olvidar que las inversiones de los servicios centrales, aunque decididas por
estos, son administradas fisicamente por las sucursales con el consiguiente incremento de gas-
tos que elle supone. .
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Por estas razones, la fijaciéon de un precto mediante negociacion parece el
criterio que consigue una mayor neutralidad en los trasvases de beneficios
interunidades.

;Cuales deben ser las premisas para llegar a un precio determinado?

— Este precio debera tomar como referencia la rentabilidad media obte-
nida por las inversiones de los servicios centrales.

— Debera fijarse un umbral minimo por debajo del cual no debera des-
cender el precio pagado a las sucursales por dichos fondos sea cual sea la
rentabilidad por las inversiones de los servicios centrales.

Esta medida no tiene tanto por objeto el garantizar una rentabilidad mi-
nima a las sucursales como el evitar que el hibito de inversiones con pérdida

se acentue excesivamente,

Toda inversién, por muy “politica” que sea, debe intentar obtener una
rentabilidad aceptable, y si a pesar de no conseguirlo sigue siendo ipt_eresan-
te mantenerla, no esta demas que la pérdida originada en los servicios cen-
trales actiie como sefial de aviso de una situacién que, al menos, debe ser
controlada minuciosamente.

— El precio fijado (y el precio minimo) deben estar sujetos a revision
periédica. La periodicidad de cada revisién dependerd fundamentaimente de
las variaciones en los tipos de interés — activos y pasivos. Aungque por razo-
nes operativas no debe caerse en una excesiva movilidad tampoco es conve-
niente una congelacidon de los tipos que invalidaria muchas de las razones
expuestas para su fijacién. Al menos debera realizarse una revision por ejer-
cicto, aunque naturalmente esto no implica que deba modificarse sino que
puede ser conveniente dejar el mismo tipo. \

\

— Por @ltimo, aunque en este caso no nos refiramos directamente al
precio, el porcentaje de fondos asi invertido debe ser lo suficientemante bajo
como para que su influencia en la cuenta de resultados de la sucurs l no sea
tan importante que impida funcionar el sistema.

Esto no quiere decir que las inversiones de los servicios centrales deban
limitarse a dicho porcentaje minimo, ya que, como comentabamos antes,
esta unidad puede acudir al mercado de dinero intersucursales en iguales
condiciones que otra cualquiera.

Quedan fijados de esta forma algunos criterios basicos para la determi-
nacién de los precios de las cesiones obligatorias y vamos a entrar en el
segundo renglon de los flujos variables.

22 CESIONES Y DISPOSICIONES VOLUNTARIAS

La diferenciacion mas importante de los flujos englobados en este apar-
o con los que acabamos de estudiar es, a parte de su caracter de volunta-
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- 1i0os, la existencia de movimientos de fondos en ambos sentidos, es decir,
© existen cesiones y disposiciones.

~ Dentro de este apartado se encontrard tode movimiento de fondos en-
: tre sucursales o entre sucursales y servicios centrales que no obedezcan a
imperativos de ningun tipo.

Aungue manteniendo el principio de descentralizacidn, la unidad de los
= servicios centrales encargada del control de dichos movimientos puede inter-
venir en mayor o menor medida en el mercado intentando conseguir aunque
no coercitivamente los comportamientos mas afines con los objetivos genera-
= les de cada momento.

Asi mediante una politica de precios adecuada se puede frenar o incenti-
var la inversién del total de sucursales y si el grado de intervencién es mayor
se puede primar la inversién en una zona determinada.

iQuién debe fijar los precios det dinero? En principio pareceria lo mas
adecuado dejar actuar a la ley de la oferta y la demanda y que los precios se
fijaran automaticamente. Pero esto haria que el sistema resultase poco ope-
rativo, ya que es posible que existieran considerables desajustes y ¢! llegar a
e casar operaciones podria convertirse en un proceso demasiado lento para
y resultar eficaz.

] Un sistema que permita resolver en parte estos problemas debe llevar
L aparejado un instrumento de contro! que con un funcionamiento agil y efi-
caz permita evitar desviaciones peligrosas. Este sistema de control tiene que
- ser sencillo, ya que su periodicidad ha de ser la mayor posible, pero debe
E incluir todas las variables fundamentales que permitan obtener “fotografias™
- de los recursos-empleos de todas las unidades y naturalmente del total
. agregado.

El disefio de dicho instrumento de control constituye un problema muy
- interesante pero que se escapa de las intenciones de estas notas.

: Lo que si es importante para la determinacion de los precios de transfe-
~ rencia es la periodicidad con que se efecttie dicho control.

_ En efecto, dicha periodicidad seré una variable fundamental a la hora de
| determinar los plazos minimos a los que pueden efectuarse las cesiones y
b disposiciones de fondos, y a la vez permite establecer los momentos en los
E que pueden fijarse y modificarse los precios de transferencia.

. A la vista de estos balances la sucursal puede hacer sus previsiones de
. .y . . . . . .. rs
¢ inversion para los periodos inmediatos y pactar las cesiones y disposiciones
E de fondos necesarias para conseguir su equilibrio.

i Estas cesiones y disposiciones pueden hacerse a plazos diferentes de
¥ acuerdo con las operaciones concretas a que se destinan, siendo ¢l plazo
¥ minimo el de la periodicidad del instrumento de control.
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(Pero cudl serd el plazo maximo y cudntos serdn los posibles plazos
intermedios?

En esta cuestion es necesario introducir ciertas matizaciones.

Cuando planteabamos la conveniencia de introducir un sistema habla-
bamos de la existencia de sucursales netamente prestadoras y nctamente to-
madoras asi como de otras que adoptaban una u otra posicion seglin sus
circunstancias.

Pues bien, es necesario, a la hora de fijar los plazos de cesiones y disposi-
ciones distinguir entre ambos tipos de sucursales, ya que el planteamiento
del mercado de dinero inter-sucursales es el de un mercado a corto plazo.

Para ¢llo el procedimiento que consideramos mds oportuna, es la fijacién
a principio de cada ejercicio de un nuevo coeficiente —positivo o negativo—
que coloque a la sucursal en la posicion de equilibrio que sus caracteristicas
le indican.

Este coeficiente no aparta en absoluto a dichas sucursales del mercado,
ya que seguirdn acudiendo a él para resolver sus desfases a corto plazo.

Asi pues, el mercado de dinero entre sucursales debe limitarse a plazos,
en nuestra opinidén, que no superen los tres meses sin perjuicio de que la
renovacion de las operaciones puedan prolongarlos de hecho.

Una vez determinados los plazos de la transferencia de fondos jquién y
cdmo fijara el precio de los mismos?

Si opindbamos que no era operativo el dejar a la oferta y la demanda
que fijaran los precios de las transacciones, es indudable que debe ser una
unidad central la que determine los precios de las cesiones o disposiciones,
aunque naturalmente puede incluirse una negociacion mayor o menor con
las sucursales.

Los criterios para fijar estos precios son diversos pero siempre deben
respetar algunas consideraciones bdsicas.

— Los plazos no deben intervenir decisivamente en la determinacion del
precio. Esto es logico dado que el plazo es muy corto en todos los casos y no
Justifica posibles diferencias de rentabilidad en las inversiones a las que pue-
da destinarse.

Es importante resaltar aqui que aungue las disposiciones de fondos se
realicen a un plazo maximo de tres meses, la posible inversién asociada no
tiene que respetar dichos plazos, de la misma forma que el banco puede
financiar inversién a medio plazo con pasivo a la vista.

No obstante, tampoco es aconsejable que la sucursal utilice estos fondos
para inversiones a largo plazo, sino que deben destinarse a inversiones ren-
tables y de alta liquidez.
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— Los precios deben ser precios de mercado y refiejar la rentabilidad
obtenida por las “buenas” inversiones. No tiene justificacion desviar recursos
de unas sucursales hacia otras sin obtener una alta rentabilidad.

— Los precios de las partidas correspondientes a los coeficientes de su-
cursales con situacién estable deben reflejar los mismos criterios y pueden
sufrir oscilacién a lo largo del periodo, aunque procurando, que dichas osci-
laciones no sean excesivas dada su influencia en la cuenta de resultados y la
imposibilidad de moedificar su situacién.

Con unos precios fijados de esta forma ;Cudl es el efecto que se produce
sobre las cuentas de resultado de las sucursales?

La sucursal prestadora obtiene un beneficio sobre los fondos cedidos si-
milar al de sus “buenas” inversiones a cambio naturalmente de la disminu-
cién del negocio derivado que lleva aparejada una disminucién de su capaci-
dad de inversion.

La sucursal tomadora cambiara el dinero, es decir, no obtendra ninguna
—o muy poca— rentabilidad directa a su inversién, debiendo justificarla por
la rentabilidad indirecta que se derive de la misma.

La division de los servicios centrales encargada de la direccién del mer-
cado, marcard con sus politicas de precios las lineas generales de actuacion.
Asi tratara de distinta forma los desajustes que puedan producirse entre la
oferta y la demanda de fondos.

St la oferta supera ampliamente la demanda global pueden ocurrir dos
casos:

— Que el banco sea partidario de esta situacion, es decir, que no desee
aumentar su inversion total (7). En este caso la politica serd mantener
los mismos precios para la retribucion de las transferencias internas o
variarlas en el sentido de que este desajuste se acentle o atente de
acuerdo con los deseos de la direccion.

— Que la entidad desee recobrar el equilibrio entre recursos e inversion.
En este caso la solucién podria estar en disminuir el precio de las
cesiones — disposiciones. De esta forma resultaria mucho menos
atractivo el dejar de invertir para las sucursales cedentes y por el con-
trario podria animar a la inversidén a aquellas sucursales tomadoras
que recibirian fondos a menor coste.

No obstante, esta decisién es bastante compleja y deberd ser muy estudiada.

En efecto jhasta qué tope pueden bajarse los precios de dinero para crear
nuevas posibilidades de inversién?

(7Y Esto implica que el exceso de fondos no invertido por sucursales se invierta en el
mercado interbancario.
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Hasta qué punto es bueno que una sucursal que no encuentra posibili-
dades de inversion rentable en su entorno se vea mas o menos forzada a
buscarlas para evitar el deterioro de su cuenta de resultados?

Por todo ello una situacién del tipo de la que comentamos debe ser co-
rregida muy paulatinamente y utilizando a fondo todos los mecanismos de
control.

Si la situacion que se presenta es la contraria, es decir, la demanda de
Sfondos supera ampliamente (8) a la oferta de los mismos.

Las soluciones dependen, como en el caso anterior, de la politica general
de la entidad.

— Si la empresa desea mantener la situacion de sobre inversidn, se fi-
nanciard la inversion marginal de las sucursales con recursos procedentes del
mercado interbancario.

Los precios de las cesiones y disposiciones se modificaran de acuerdo
con los objetivos de la direccién, que optaré por acentuar o suavizar la si-
tuacién o incluso permanecer neutral.

— Si la entidad desea corregir esta situacidn recuperando el equilibrio o
incluso pasando a la posicién contraria debe adoptar una politica definida
de precios.

Por un lado se deben desestimular las inversiones elevando los precms de
las transferencias en la medida que se considere necesario.

A estas medidas sobre el coste de los recursos se puede afiadir, si la
situacion lo aconseja, el cierre del mercado de disposiciones, lo que automa-
ticamente conduciria al equilibrio.

La adopcion de una u otra medida o de ambas, depende de muchos
factores: porcentaje de sucursales fuertemente inversoras, cuantia del exceso
de inversion, estructura de la inversion, expectativas sobre tipos de interés, etc.

3.2 CESIONES Y DISPOSICIONES NO PACTADAS

Vamos a considerar, por dltimo, un tipo de cesiones y disposiciones de
fondos que no pueden englobarse ni en el epigrafe de las obligatorias ni en el
de las voluntarias y que hemos llamado transferencias no pactadas. El origen
de estas cesiones y disposiciones de fondos es obvic. Por muy bien que una
sucursal presupueste su inversion nunca podra lograr un equilibrio total en-
tre recursos y empleo. Existira, en todos los casos, un exceso de fondos o un
exceso de recursos gue serd mucho mas pequefio cuanto mayor sea el con-
trol de la sucursal pero que tnicamente, por casualidad, dejaria de producir-

(8) Es necesario destacar que sélo nos referimos a desajustes importantes; diariamente
exisien desajustes en los recursos-empleos de poca entidad y que se corrigen automaticamente
con ¢l funcionamiento de la tesoreria. .
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se. Naturalmente también a estos fondos debera fijdrsele un precio y surge el
problema de delimitar los criterios para hacerlo.

También como en los casos anteriores la politica general de la entidad
sera un factor importante para su determinacion.

En tanto en cuanto la empresa prime la posicién inversora o la cedente,
debera reflejarlo en los precios de estas transferencias.

No obstante v dada la cuantia poco importante que esta partida debe
alcanzar si el sistema es eficaz, los criterios que nos parecen aconsejables son
los que podemos considerar conservadores.

1.2 Penalizar con un precio alto, los excesos de inversién no pactada.

2.2 Fijar un precio neutral para los recursos de este mismo origen.

Y en cualquier caso procurar que su volumen sea lo suficientemente
pequefio para no invalidar ¢l funcionamiento del mercado.

CUENTA DE RESULTADOS DE LAS SUCURSALES

Por ultimo vamos a reflejar en la cuenta de resultados de las sucursales
las diferentes partidas que hemos comentado, lo que nos permitira una vi-
sién global de su repercusién en el resultado de la unidad.

CUENTA DE RESULTADOS

RENDIMIENTOS

GASTOS

EMPLEOS LIBRE CLIENTES
EMPLEOQOS VARIOS
EMPLEQS PROPIO BANCO

— CESIONES PACTADAS (1)

— SOBRANTES NO PACTADOS
— CESION COBERTURA
COEF. LEGALES
~ CESION INVERSION 5.
CENTRALES
TOTAL RENDIMIENTO EMPLEOS
. RIESGO SIN INVERSION
TOTAL RENDIMIENTOS RIESGO
. SERVICIOS
= RENDIMIENTOS ATIPICOS
- OTROS RENDIMIENTOS

ACREEDORES
RECURSOS VARIOS
RECURSOS PROPIO BANCO
— DISPOSICIONES PACTA-
DAS (9)
— EXCESOS NO PACTADOS

TOTAL GASTO RECURSOS
QUEBRANTOS NEGOCIO TIPICO
GASTO ESTRUCTURA
PERDIDAS ATIPICAS

OTROS GASTOS

TOTAL RENDIMIENTOS

TOTAL GASTOS

(%) Las partidas de cesiones y disposiciones pactadas incluyen, tanto las operaciones de
mercado intersucursales, como las derivadas de los coeficientes de reduccién o aumento de la
¢ capacidad de inversién fijados anualmente para las sucursales de posicion estable.
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Esta cuenta de resultados podria adecuarse a cualquier otra unidad del
banco modificando dnicamente algunas partidas. Su agregacién nos permiti-
ra llegar al resumen de estado de recursosigastos-cmpleostendimientos que
constituird un eficaz instrumento de control de funcionamiento del sistema.
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