
E
L S

E
C

TO
R

 B
A

N
C

A
R

IO
 E

S
P

A
Ñ

O
L 

E
N

 E
L C

O
N

T
E

X
TO

 IN
T

E
R

N
A

C
IO

N
A

L
E

vo
lu

ció
n

 recien
te y reto

s fu
tu

ro
s

Joaquín M
audos V

illarroya 
Juan Fernández de G

uevara

EL SECTOR BANCARIO 
ESPAÑOL EN EL CONTEXTO 
INTERNACIONAL
Evolución reciente y retos futuros

Joaquín Maudos Villarroya
Juan Fernández de Guevara Radoselovics

En los últimos años, la economía española ha 
experimentado un importante desarrollo al que no 
ha sido ajeno el sector bancario. La transformación 
que ha sufrido la banca española se pone de 
manifi esto en aspectos tan importantes como la 
composición, dimensión y actividad del sector, 
la especialización productiva, la mejora de la 
efi ciencia, la evolución de la competencia o 
su internacionalización, entre otros. 

En este contexto, la presente monografía analiza 
la evolución reciente del sector bancario español 
(SBE) en el contexto europeo, así como los retos 
futuros a los que se enfrenta, y permite señalar 
sus fortalezas y debilidades.

Las principales conclusiones del estudio indican 
que, en relación con la banca europea, la solidez 
de la banca española reside en su mayor efi ciencia 
y rentabilidad, su elevada solvencia, su menor tasa 
de morosidad y su mayor nivel de provisiones. 

A pesar de la fortaleza del SBE, el actual clima 
de incertidumbre que afecta a los mercados 
fi nancieros, la ralentización en el ritmo de 
crecimiento económico y la desaceleración del 
mercado inmobiliario justifi can la conveniencia 
de no sobrevalorar la solidez de la banca española, 
y aconsejan un análisis de las debilidades 
en este contexto. 

La monografía ofrece a los estudiosos del 
sector –profesionales, académicos, investigadores 
y público en general– respuestas a preguntas 
relevantes para un mejor conocimiento del 
comportamiento de la banca española 
en el contexto europeo. 
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empresas y Administraciones Públicas. 
Sus campos de especialización son la economía 
bancaria, la economía del crecimiento, y el 
cambio técnico y la productividad. Es miembro 
del consejo editorial de la European Review 
of Economics and Finance. Ha publicado ocho 
libros en colaboración y más de cincuenta 
artículos en revistas especializadas, la 
mayoría de ámbito internacional.
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Con este libro sobre el sector bancario español (SBE), se clarifi can y estructuran 
los retos a los que se enfrenta. En un excelente trabajo que aúna claridad, rigor y 
perspectiva global, los autores nos hacen partícipes de los resultados de sus inves-
tigaciones realizadas en el Ivie. Concretamente, el análisis de la competencia ban-
caria, tema controvertido y complejo, se desarrolla desde una perspectiva completa 
dentro de una amplia comparativa europea. Todo ello nos muestra la dinámica de 
la competencia en Europa y nos permite tener una perspectiva exhaustiva de la 
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Este estudio analiza la evolución reciente del sector bancario es-
pañol en el contexto europeo, así como los retos futuros a los que 
se enfrenta como consecuencia de los desafíos derivados de la cre-
ciente internacionalización de los mercados financieros, la rivali-
dad competitiva y el avance imparable de las nuevas tecnologías. 

Como podrá comprobar el lector, la monografía ofrece res-
puestas a preguntas que consideramos relevantes para un me-
jor conocimiento del comportamiento de la banca española en 
el contexto europeo. A modo de ejemplo, algunas preguntas a 
contestar son las siguientes: a) ¿está la economía española exce-
sivamente bancarizada?; b) ¿es la banca española eficiente en el 
contexto internacional?; c) ¿qué explica los elevados niveles de 
rentabilidad de la banca española?; d) ¿ha avanzado el proceso 
de internacionalización de la actividad bancaria en España?; e) 
¿hacia dónde se ha dirigido la internacionalización?; f ) ¿cuáles 
son los rasgos diferenciales de la especialización de la banca es-
pañola?; g) ¿cómo ha financiando el sector bancario español su 
elevado ritmo de crecimiento?; h) ¿parte la banca española de un 
posición de ventaja comparativa ante las turbulencias financieras 
iniciadas en agosto de 2007 con la crisis de las subprime del merca-
do hipotecario estadounidense?; i) ¿supone una amenaza poten-
cial la excesiva concentración del crédito bancario en España en 
la actividad relacionada con el mercado de la vivienda?; j) ¿es la 
banca española solvente en el contexto internacional; k) ¿aplica 
la banca española márgenes similares a la banca europea en los 
distintos productos bancarios?; l) ¿es la banca española tecnoló-
gicamente avanzada?; m) ¿se ha intensificado el grado de com-
petencia en los mercados bancarios?; n) ¿varía la intensidad de la 
competencia en los distintos mercados o productos bancarios?

Introducción
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Para desarrollar el trabajo, y siguiendo una ya larga trayecto-
ria de colaboración entre el Ivie y la Fundación bbva, el equipo  
investigador combina el conocimiento que aporta el profesorado 
de la Universidad de Valencia con los medios materiales y huma-
nos del Ivie.

Si bien el estudio de cualquier sector de la economía tiene 
interés en sí mismo, el caso concreto del sector bancario adquiere 
un especial interés si tenemos en cuenta el importante papel que 
los bancos desempeñan en el proceso de intermediación del aho-
rro a la inversión. 

El sistema financiero, en general, y el bancario, en particular, 
cumplen funciones importantes en la economía que alivian las 
fricciones en los mercados como consecuencia de la existencia 
de costes de información y costes de transacción. Los proble-
mas derivados de la existencia de información asimétrica entre 
prestamistas y prestatarios hacen que los primeros se enfrenten a 
problemas tanto de selección adversa, como de riesgo moral, dis-
frutando las entidades financieras de ventajas en estas situaciones, 
como consecuencia de especializarse en la intermediación finan-
ciera, de aprovechar economías de escala y de valorar y monitori-
zar eficientemente el riesgo de las operaciones bancarias.

Las entidades bancarias superan las fricciones anteriormente 
mencionadas cumpliendo funciones que, a la larga, favorecen 
el crecimiento económico. En concreto, cinco son las funciones 
básicas de un sistema financiero: 1) facilitar el intercambio de 
bienes y servicios; 2) producir información ex ante sobre posibles 
proyectos de inversión; 3) movilizar el ahorro hacia proyectos de 
inversión rentables; 4) monitorizar los proyectos de inversión; 
y 5) facilitar el intercambio, diversificación y gestión del riesgo. 
Estas cinco funciones dependen, a su vez, de tres características 
de los sistemas financieros: a) del tamaño de la intermediación 
financiera; b) de la calidad/eficiencia de la intermediación; c) de 
la composición de los intermediarios financieros (Levine 1997). 
Cuanto mayor sea la calidad/eficiencia con la que los intermedia-
rios financieros desarrollen sus funciones, menor será el coste de 
la intermediación financiera y mayor la contribución del sector 
bancario al crecimiento económico.
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En el caso concreto de la economía española, el estudio del sec-
tor bancario adquiere una mayor importancia a tenor del peso de 
la actividad bancaria en la estructura financiera de la economía. 
Así, en el contexto internacional, y a pesar del desarrollo de los 
mercados financieros, la estructura financiera de la economía espa-
ñola está más basada en los bancos (bank-based financial system) que 
en los mercados (market-based financial system). En concreto, como 
se analiza detalladamente en el capítulo primero, la última infor-
mación disponible muestra que el peso de los préstamos bancarios 
en el pib es del 141%, frente a porcentajes del 82% y 85% en el 
caso de la renta fija y la renta variable (capitalización bursátil). 

Conscientes de la importancia del sector bancario, el análisis 
de su evolución es objeto de estrecho seguimiento por parte del 
supervisor, en nuestro caso, el Banco Central Europeo (BCE) y 
el Banco de España. El seguimiento suele realizarse en informes 
anuales que ponen el énfasis en los acontecimientos puntuales 
del año analizado, prestando menor atención a las tendencias. 
Además, en el caso del BCE, el análisis hace hincapié en el com-
portamiento agregado de los sectores bancarios de la eurozona, 
la ue-15 y/o la ue-25, relegando a un segundo plano el compor-
tamiento de cada uno de los sectores bancarios europeos, entre 
ellos el español. En el caso del Banco de España, obviamente, el 
centro de atención es el comportamiento de la banca española, 
con un menor énfasis en comparaciones puntuales con los distin-
tos sectores bancarios europeos.

Esta monografía adopta un enfoque intermedio entre la visión 
agregada que ofrece el BCE en su análisis de la banca europea 
y el análisis específico del caso español que ofrece el Banco de 
España. Para ello, y en base a la información que suministran ins-
tituciones internacionales como el propio BCE, el Fondo Mone-
tario Internacional (FMI), el Banco de Pagos Internacionales de 
Basilea (Bank of International Settlements [bis]), etc., se analiza 
en el capítulo segundo la evolución reciente del sector bancario 
español en comparación con los sectores bancarios de la ue-25. 
El estudio está referido al periodo 1997-2006/7, utilizando en 
consecuencia la última información disponible referida a un año 
completo, si bien en ocasiones se utiliza información más reciente 
para el caso concreto del sector bancario español.
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Los años estudiados forman parte de un periodo de bonanza 
económica caracterizado por elevadas tasas de crecimiento del 
pib español. En concreto, de 1997 a 2006, la economía españo-
la ha crecido a una tasa real anual del 3,82%, frente al 2,30% 
(2,37%) de media en la ue-15 (ue-25). No obstante, esta ele-
vada tasa de crecimiento se ha ralentizado tras las turbulencias 
financieras de mediados de 2007. Éste es un aspecto que debe ser 
tenido muy en cuenta a la hora de interpretar el comportamiento 
reciente de la banca española en el contexto europeo. Así, la con-
sideración de aspectos tan importantes como la evolución de la 
actividad bancaria (especialmente el crédito), los márgenes ban-
carios y los indicadores de rentabilidad, la estructura de ingresos, 
la competencia, etc., no puede ni debe ser ajeno al contexto ma-
croeconómico. Finalmente, y no por ello menos importante, en el 
periodo analizado tiene lugar un acontecimiento muy importante 
con elevada capacidad explicativa de algunos de los fenómenos 
(como la creciente internacionalización de la actividad bancaria): 
la creación del euro en 1999. No en vano se dice que el euro  
ha sido el elemento catalizador del proceso de integración finan-
ciera en Europa.

Además de estudiar la evolución reciente de la banca españo-
la en el contexto europeo, se analiza en el capítulo tercero los 
retos futuros a los que se enfrenta y que representan desafíos a 
superar. En concreto, la monografía se detiene en el estudio de 
tres aspectos que consideramos importantes: 1) en el desafío que 
plantea el proceso de internacionalización de la actividad ban-
caria en un contexto de creciente integración de los mercados 
financieros europeos; 2) en el análisis de la rivalidad competitiva 
en los mercados bancarios; 3) en los retos que la aplicación del 
desarrollo tecnológico supone en la evolución futura de la activi-
dad bancaria. Somos conscientes de que nos dejamos en el tintero 
otros desafíos importantes (como los derivados de los cambios en 
la regulación bancaria, el envejecimiento de la población o la ex-
ternalización —outsourcing — de la actividad bancaria) ya que, o 
bien son objeto de análisis monográficos por parte de otras insti-
tuciones, o están en estos momentos condicionados por la falta de 
información estadística para los sectores bancarios europeos.
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Dada la cantidad y diversidad de los aspectos examinados, y 
como consecuencia de la ingente cantidad de información mane-
jada, el capítulo cuarto, que presenta las conclusiones de la mo-
nografía, sintetiza los principales resultados alcanzados y presenta 
las fortalezas y las debilidades del sector bancario español.

Los análisis realizados en los tres capítulos centrales de la mo-
nografía (capítulos primero, segundo y tercero) utilizan la infor-
mación disponible para cada uno de los sectores bancarios de la 
ue-25. En general, está referida al periodo 1995-2005, en unos 
casos, y al 1997-2006/7, en otros. El análisis de las tendencias ob-
servadas del caso español en el contexto europeo utiliza como 
referencia las medias (ponderadas) de la eurozona, la UE-15 y la 
UE-25. Por simplicidad, las comparaciones de la banca española 
con cada uno de los sectores bancarios europeos están referidas 
al último año disponible (2006 en la mayoría de los casos, si bien, 
cuando las fuentes estadísticas lo permiten, se utiliza información 
más reciente referida a 2007). No obstante, el lector interesado 
puede encontrar el detalle de la información para la totalidad de 
los países y años en los cuadros de los anexos de cada uno de los 
mencionados capítulos. De igual forma, y con objeto de facilitar la 
lectura de la monografía, las cuestiones metodológicas más com-
plejas se ofrecen en forma de notas técnicas en el apéndice A.1.

El análisis de la posición comparativa de la banca española en 
el contexto europeo obliga a utilizar información homogénea-
mente comparable entre los distintos sectores bancarios de la 
Unión Europea (UE). Con esta finalidad, se utiliza la informa-
ción más reciente disponible referida, en general, a diciembre 
de 2006 (2007 para indicadores de actividad-especialización en 
base a los balances de las instituciones financieras monetarias). El 
inevitable desfase temporal, impuesto por las fuentes estadísticas 
utilizadas, hace que no sea posible analizar en la monografía el 
efecto diferencial (en comparación con la ue) en la banca espa-
ñola de las recientes turbulencias financieras iniciadas en verano 
de 2007 como consecuencia de la crisis de la hipotecas de alto 
riesgo (subprime) en el mercado estadounidense. Como constatan 
los informes de estabilidad financiera del Banco de España más 
recientes, el análisis de la información específica más reciente del 
caso español muestra una incidencia menor que en otros países 
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a juzgar por los últimos resultados de la banca en términos de 
rentabilidad, solvencia, eficiencia y morosidad. No obstante, la 
información más reciente referida a julio de 2008 sí constata un 
importante repunte de la tasa de morosidad en la banca española 
(2,2%), si bien es reducida en el contexto internacional.

Aunque no es sustitutivo de la presentación más profunda y 
detallada que hace el capítulo cuarto de los resultados y las con-
clusiones del estudio, a modo de avance queremos anticipar en 
esta introducción la visión general que se desprende de la posi-
ción de la banca española en el contexto europeo, señalando sus 
principales fortalezas y debilidades. En el primer caso, el mensaje 
a retener es que, en los últimos años, el sector bancario español 
goza de buena salud a juzgar por los indicadores de eficiencia, 
rentabilidad y solvencia. Así, por concretarlo en cifras, en 2006 
y tomando como referencia la media (ponderada) de los secto-
res bancarios de la UE que han implementado las nuevas normas 
internacionales de información financiera (niif), la banca espa-
ñola es un 14% más eficiente, un 10% más rentable (en térmi-
nos de rentabilidad sobre recursos propios, roe), presenta una 
ratio de morosidad un 80% más reducida, y presenta una ratio 
de solvencia muy por encima del mínimo exigido (11,3% frente 
al coeficiente regulatorio del 8%). Asimismo, la solvencia de la 
banca española queda reforzada por el elevado nivel de provisio-
nes dotadas ya que, de hecho, es uno de los sectores de la UE 
con mayor porcentaje de provisiones en relación a la morosidad 
(144% en abril de 2008). Por otra parte, en estos últimos años ha 
aumentado considerablemente el grado de internacionalización 
de la actividad bancaria, acentuándose la presencia de la banca 
española en otros países. 

A pesar de la fortaleza del sector bancario español, el contexto 
actual de inestabilidad financiera y ralentización del crecimiento 
económico obliga más que nunca a realizar un análisis detalla-
do de sus debilidades ante las incertidumbres que se avecinan. 
En este contexto, no descubrimos nada nuevo al apuntar hacia 
la elevada concentración de la actividad bancaria, con el negocio 
que gira alrededor de la vivienda, como uno de los principales 
factores de riesgo al que se enfrenta el sector bancario español, 
ante el cambio en la coyuntura que afecta al sector inmobiliario. 
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Además, la reciente subida de los tipos de interés en los mercados 
monetarios ha deteriorado la capacidad de pago de las familias 
endeudadas, lo que ha incidido negativamente en la morosidad 
bancaria. Por otra parte, el elevado crecimiento del crédito de los 
últimos años no ha venido acompañado de un aumento similar en 
los depósitos, lo que ha obligado a las entidades a buscar fuentes 
alternativas y más caras de financiación. Y a ello hay que añadir 
el racionamiento que se ha vivido en el mercado interbancario 
como consecuencia de la crisis de confianza, lo que ha agudiza-
do los problemas de falta de liquidez. Finalmente, dado que los 
márgenes son elevados en algunos productos bancarios en com-
paración con otros países europeos, es de prever una reducción 
en los próximos años como consecuencia del lento pero continuo 
avance en la integración y competencia en los mercados financie-
ros europeos.

La monografía ha sido desarrollada contando con la dirección 
y supervisión de Joaquín Maudos, profesor de la Universidad de 
Valencia y profesor investigador del Ivie, y con un equipo de inves-
tigación del que han formado parte técnicos del Ivie y Juan Fer-
nández de Guevara, cuya destacada participación se ha puesto de 
relieve al responsabilizarse del capítulo primero y al suministrar 
apoyo técnico en los capítulos segundo y tercero.

Como se ha mencionado al principio, la monografía forma 
parte del programa de investigación del Ivie con la Fundación 
bbva. El tema elegido en esta ocasión (el estudio del sector ban-
cario español en el contexto europeo) es el eje central de una 
línea de investigación iniciada hace ya veinte años por un grupo 
de profesores de la Universidad de Valencia e investigadores del 
Ivie, y cuyos resultados forman parte de proyectos competitivos de 
los sucesivos Planes Nacionales de i+d (los últimos, los proyectos 
sej2005-02776 y sej2007-60320).
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1.1. Introducción

La UE está compuesta por un conjunto amplio de países con gra-
dos de desarrollo financiero muy distintos entre sí. En el contexto 
del mercado único de servicios financieros al que se aspira, con-
viven países como el Reino Unido o Luxemburgo, con niveles de 
desarrollo financiero muy por encima de la media, y otros como 
los nuevos países miembros de la UE de los veinticinco (ue-25), 
que están caracterizados por bajos niveles de desarrollo financie-
ro. Las diferencias en el grado de desarrollo financiero son rele-
vantes dada la importancia del sistema financiero en la economía. 
Así, el sector financiero es el encargado de canalizar los fondos 
prestables entre ahorradores e inversores en un entorno de riesgo 
e incertidumbre, por lo que la existencia de un sistema financiero 
desarrollado, que realice esta función de forma eficiente, es fun-
damental para el crecimiento económico. Por tanto, para un país, 
es importante que el sector financiero sea capaz de realizar de for-
ma eficiente la labor de asignación de recursos entre las distintas 
alternativas de inversión. Esto implica que se han de generar los 
mecanismos necesarios para que el riesgo sea transmitido adecua-
damente en las transacciones financieras, y también los incenti-
vos que solucionen los problemas de información asimétrica y de 
riesgo moral característicos de la intermediación financiera. La 
ue siempre ha tenido muy presente la importancia del desarrollo 
financiero, y las iniciativas de las instituciones con competencias 
financieras se han encaminado a armonizar la normativa para 
lograr un sector financiero eficiente, competitivo y plenamente 

El desarrollo y la estructura  
financieros de la economía española:  
la importancia del sector bancario

1.
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integrado, y lograr así que realice su máxima contribución al cre-
cimiento económico.

Pero, además de diversidad en el grado de desarrollo, también 
existen diferencias importantes en la estructura de los sistemas 
financieros de la ue. Generalmente, un indicador de la impor-
tancia de estas diferencias se ha aproximado mediante la com-
paración del peso relativo de los mercados y los intermediarios 
en la economía. Esta dualidad entre mercados versus bancos está 
muy presente en la literatura financiera, pues, tradicionalmente, 
la razón de ser de los intermediarios financieros se ha fundamen-
tado en las imperfecciones existentes en los mercados de fondos 
prestables. De no existir los bancos, los demandantes de financia-
ción y los ahorradores habrían de encontrarse directamente en 
los mercados, sin poder acudir a un agente especializado en la 
intermediación. Pero debido a la existencia de imperfecciones, 
entre las que cabe citar la diferente información existente entre 
los participantes, los costes de transacción, los problemas de ries-
go moral y selección adversa, o la falta de competencia, es posible 
que los mercados no funcionen adecuadamente. Generalmente 
se asumía que a medida que un país se desarrolla y los mercados 
financieros se hacen más completos y capaces de superar estas 
imperfecciones, irán ganando terreno progresivamente a los in-
termediarios.

En este contexto, a lo largo de las últimas décadas se ha venido 
observando cómo, efectivamente, el peso de los mercados frente 
a los intermediarios ha crecido de forma sustancial, dando lugar a 
lo que se conoce como el proceso de desintermediación financie-
ra. Mediante este proceso, la labor tradicional de intermediación 
entre depósitos y créditos ha perdido relevancia. En su lugar y 
gracias en parte a la innovación financiera, se han desarrollado 
productos que han aprovechado las ventajas que ofrecen unos 
mercados financieros cada vez más globalizados. 

Sin embargo, como se muestra en este capítulo, si en lugar de 
comparar a los intermediarios financieros con los mercados, ana-
lizamos su relevancia en el conjunto de la economía, también los 
intermediarios han seguido ganando peso. Además, no se obser-
va convergencia en la estructura financiera de los distintos países 
europeos analizados, y cada vez es más difícil delimitar los activos 
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financieros típicos de los intermediarios de los de los mercados. 
Así, las entidades bancarias han aumentado la gama de productos 
y servicios ofrecidos, realizando lo que ha venido en llamarse, ac-
tividad no tradicional (actividades fuera de balance).

En este punto cabe preguntarse por qué interesa analizar, ade-
más de las diferencias en el grado de desarrollo financiero de los 
países europeos, la distinta estructura financiera de sus economías, 
así como la transformación que se ha producido en los últimos 
años en los sistemas financieros. Como se ha comentado, en princi-
pio, para un país lo importante es que el sector financiero canalice 
de forma eficiente los fondos prestables de los ahorradores hacia 
las distintas alternativas de inversión, independientemente de que 
sea mediante intermediarios o mercados. Además de la eficien-
te asignación de recursos entre distintas inversiones, la existencia 
de diferentes estructuras financieras tiene implicaciones en dos 
aspectos que son también muy relevantes. El primero, en cuanto 
a la estabilidad del propio sistema financiero; la cuestión que se 
plantea es si las diferentes estructuras financieras son neutrales a 
la hora de determinar la estabilidad del sector. Este es un aspecto 
que en la segunda mitad del siglo pasado reclamó mucha atención 
de las autoridades públicas, e incluso guió buena parte de la nor-
mativa que regía los sistemas financieros (por ejemplo, limitando 
el tipo de actividades que podían realizar las entidades bancarias 
en seguros, actividades con valores, etc.). El segundo aspecto para 
el que la estructura financiera tiene importancia, especialmente 
en el caso de la unión monetaria que se ha formado en Europa, 
guarda relación con los efectos de la política monetaria. En un 
entorno como el de la eurozona esta cuestión es importante, ya 
que si la estructura financiera es relevante en el mecanismo de 
transmisión de la política monetaria, los efectos de ésta pueden ser 
asimétricos en los distintos países de la eurozona.

En este contexto, el objetivo de este capítulo es analizar el 
grado de desarrollo financiero y las diferencias en la estructura 
financiera de las economías de la ue‑25, comprobando si existe 
un patrón común en la configuración de los mismos. En este aná-
lisis se pone el énfasis en el caso español, comparándolo con los 
países europeos. Se analiza también la importancia e intensidad 
del fenómeno de la desintermediación financiera en Europa y en 
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España, y se dedica especial atención a valorar la importancia del 
sector bancario dentro del conjunto del sistema financiero.

Para ello, el capítulo se estructura de la siguiente manera. En 
el apartado 1.2, además de revisarse las diferencias en el contexto 
económico general de los distintos países de la ue, se estudia la 
importancia del sector financiero en los mismos. En el apartado 
1.3, se presenta la posición financiera neta de las economías y de 
los agentes que en ella intervienen, para contrastar si existen pau-
tas diferenciales en cuanto a la capacidad o necesidad de financia-
ción en el seno de la ue. En el apartado 1.4, se analiza el grado de 
desarrollo y las diferentes configuraciones (importancia relativa 
de los intermediarios o los mercados) de los sectores financieros 
europeos. En el apartado 1.5, se profundiza en las estructuras fi-
nancieras, analizando las distintas alternativas de financiación y de 
inversión de los agentes, y comprobando la extensión del proceso 
de desintermediación. Por último, en el apartado 1.6, se presta es-
pecial atención a la importancia del sector bancario en el conjunto 
del sistema financiero en cada uno de los países de la ue.

1.2.	La importancia del sistema  
financiero en los países europeos

Como se ha comentado anteriormente, el objetivo básico del ca-
pítulo es analizar las diferencias, tanto en el desarrollo como en la 
estructura financieros, entre los países de la ue-25. Hay que tener 
presente que, en buena medida, la ue-25 (especialmente después 
de la última gran ampliación) está formada por un conjunto he-
terogéneo de países. Estas diferencias en el tamaño del país, en 
la estructura de la población, en el nivel de desarrollo económi-
co, en los niveles de renta per cápita, en los niveles de inflación, 
en la historia, en el tipo de instituciones (formales o informales) 
que existen en cada país, etc., condicionan la forma en la que los 
distintos agentes se financian e invierten. En consecuencia, son 
variables relevantes para explicar las diferencias en el desarrollo 
y configuración de sus sistemas financieros. No obstante, pese a 
estas diferencias, la evolución de la ue desde que comenzó su 
proceso embrionario a mediados del siglo pasado ha sido un ca-
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mino continuo, aunque no exento de altibajos, hacia la consecu-
ción de un mercado interior único que favoreciese el bienestar de 
sus ciudadanos. En este proceso se han ido adhiriendo distintos 
países con el tiempo, pasando de los seis países que firmaron en 
1957 los Tratados de Roma (por el que se creaban la Comunidad 
Económica Europea y la Comunidad Europea de la Energía Ató-
mica), hasta alcanzar los 25, que tras la ampliación que se realizó 
en 2004, constituían la ue en 2006.1 

La ue-25 está integrada por 463 millones de personas en un 
área geográfica con un producto interior bruto de más de once 
billones de euros,2 como muestra el gráfico 1.1. La mayor parte 
de esta población se concentra en los países que constituían la ue 
de los quince (ue-15), con 388 millones de habitantes. Los diez 
nuevos estados miembros (nem), que se incorporaron a la Unión 
en 2004 representan un porcentaje reducido de la población eu-
ropea, con 74 millones de personas (el 16% del total). Por países, 
se puede comprobar que las diferencias de tamaño son notables, 
ya que seis países (Alemania, Francia, Reino Unido, Italia, Espa-
ña y Polonia) representan el 75% de la población total. España 
es uno de los países grandes de la ue-25, si bien tiene la mitad 
de población que Alemania. La producción también se concentra 
fundamentalmente en la ue-15 (91% del total de la ue-25), y se 
observan, entre países de similar tamaño, diferencias en el pib 
mayores a las que se observan en población.

Pero los contrastes entre los países de la ue-25 no se refie-
ren únicamente a la dimensión de los mismos, ya que las dife-
rencias económicas también son notables. En el gráfico 1.2 se 
utiliza el nivel de renta per cápita (en euros constantes pps de 
2005) como indicador del grado de desarrollo económico de las 
distintas economías en el año 2006, y se comprueba la gran dis-
persión existente en el seno de la ue-25. Así, el país con mayor 
renta por habitante (Luxemburgo) tiene una renta per cápita 
5,25 veces superior a la del país con menor nivel de pib per cá-
pita (Polonia). Cabe destacar que los nem son los que ocupan 

1  Un año más tarde, a fecha de 1 de enero de 2007, dos países más, Rumania y Bulga-
ria, se incorporaron a la UE.
2  A precios y PPS (purchasing power standard ‘paridad de poder de compra’) de 2005.
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las últimas posiciones en renta per cápita, con bajos niveles de 
desarrollo en comparación con el conjunto de países de la ue-15. 
Sin embargo, a lo largo de todo el periodo y especialmente des-
de el año 2001, presentan un vigoroso crecimiento económi-
co, muy por encima del conjunto de la economía europea. Por 
ejemplo, la tasa de crecimiento media real anual acumulativa del 
pib en 2006 para estos países fue del 6%, frente al más modes-
to crecimiento del 2,8% de los países de la ue-15 (gráfico 1.3).

GRÁFICO 1.1:	 Dimensión relativa de los países de la ue-25, 2006

Fuente : Eurostat.

GRÁFICO 1.1: Dimensión relativa de los países de la UE-25, 2006 

Fuente: Eurostat.
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En este contexto, España se encuentra entre los países con un 
nivel de renta per cápita intermedio en el conjunto de la ue-25, 
aunque a la cola de los países que integran la ue-15. En 2006, la 
renta per cápita en España era equivalente al 99% y al 92% de la 
renta de la ue-25 y de la ue-15, respectivamente. A lo largo de la 
última década, la economía española ha estado convergiendo a 
los niveles de renta per cápita medios de la ue, ya que, a media-

GRÁFICO 1.2:	 pib per cápita en los países de la ue-25, 2006

Fuente : Eurostat.

GRÁFICO 1.2: PIB per cápita en los países de la UE-25. 2006

Fuente: Eurostat.
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dos de los noventa, el pib per cápita español representaba el 83% 
de la media de la ue-15 y el 92% de la media de la ue-25. 

Como se refleja en el gráfico 1.3, el proceso de convergencia se 
ha sustentado en un diferencial positivo en la tasa de crecimiento 
del pib de España con respecto a sus socios europeos. En el caso 
español, el periodo 1995-2006 ha estado caracterizado por un cre-
cimiento sostenido, con tasas de crecimiento real del pib por en-
cima del 3% prácticamente durante todo el periodo.

En el proceso de creación de la ue, la importancia de los as-
pectos financieros siempre ha estado muy presente. Así, en 1977 
se promulgó la Primera Directiva Bancaria como el paso inicial 
para armonizar las normativas financieras de los países. A esta Pri-
mera Directiva Bancaria le siguieron otras normas que profundi-
zaban en el objetivo de lograr un sistema financiero integrado, sin 
barreras y abierto a la competencia externa. Entre estas medidas 
cabe destacar la Segunda Directiva Bancaria, el establecimiento 
de la libertad de movimiento de capitales, el establecimiento del 
euro, y el Plan de Acción de Servicios Financieros.3 

3  En el capítulo 2 se detalla el contenido de cada una de estas medidas y en qué medi-
da contribuyeron al establecimiento de un mercado único de servicios financieros.

GRÁFICO 1.3:	 Crecimiento del pib en España y la ue-25. Tasas de  
variación anual acumulativas. PIB a precios y PPS de 2005 
(porcentaje)
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Fuente: Eurostat.

Fuente : Eurostat.
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La atención por los aspectos financieros en la creación de la 
ue se deriva de la estrecha relación que existe entre el grado de 
desarrollo financiero, el crecimiento económico y el nivel de bien-
estar. En el gráfico 1.4 se muestra que existe una clara asociación 
positiva entre el nivel de renta per cápita y el desarrollo financiero 
de los países de la ue, aproximándose el desarrollo financiero 
(como suele ser habitual) por la suma del crédito bancario y la ca-
pitalización bursátil como porcentaje del pib. Se comprueba que 
los países con mayores niveles de renta per cápita son también los 
que muestran los mayores niveles de desarrollo financiero. Así, los 
Países Bajos, el Reino Unido, Irlanda, Dinamarca o Suecia combi-
nan niveles de renta per cápita por encima del 110% de la media 
de la ue-25 y altos niveles de desarrollo financiero, con un sector 
financiero de una magnitud superior a 2,3 veces el pib. En cam-
bio, los nem (con la excepción de Malta y Chipre) presentan un 
desarrollo financiero reducido en relación al tamaño de la econo-
mía, en consonancia con su menor nivel de renta per cápita. 

GRÁFICO 1.4:	 Renta per cápita y desarrollo financiero, 2005
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Fuente:  OCDE, BCE, BIS, Banco Mundial, Eurostat y elaboración propia.

GRÁFICO 1.4: Renta per cápita y desarrollo financiero. 2005 
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De acuerdo con el indicador utilizado, España presenta una 
posición intermedia, aunque su grado de desarrollo financiero 



[ 32 ]  el sector bancario español en el contexto internacional

es superior al que le correspondería según su nivel de renta per 
cápita al estar por debajo de la línea de tendencia. Así, si su nivel 
de renta per cápita se sitúa en el 99% de la media de la ue-25  
en 2005, el grado de desarrollo financiero es del 226% del pib, 
por encima del que corresponde al conjunto de la ue-25 (202% 
del pib).

Para valorar de forma más precisa la importancia del sector 
financiero en la economía se puede analizar la contribución del 
sector de intermediación financiera a la generación de valor aña-
dido del conjunto de la economía. En el panel a del gráfico 1.5 
se muestra esta relación, y se comprueba que en Europa el sector 
de la intermediación financiera4 representa un porcentaje algo 
superior al 5% del valor añadido. En los nem la aportación del 
sector financiero al valor añadido ha presentado una tendencia 
continuamente creciente, aunque partían de un nivel comparati-
vamente bajo. Por países, (gráfico 1.6) destaca sobre todo Luxem-
burgo, donde el sector financiero representa prácticamente la 
cuarta parte de la economía, aunque también destacan Irlanda 
y el Reino Unido, con valores por encima del 8%. Los países con 
menor peso del sector financiero son Finlandia, Lituania, la Re-
pública Checa y Estonia, donde el vab del sector financiero se 
sitúa por debajo del 3% del vab total.

En el caso español, la importancia del sector de intermediación 
financiera se ha situado en valores similares a la media europea 
hasta 2001, de acuerdo con la información ofrecida por Eurostat. 
A lo largo del periodo analizado, este sector ha presentado una 
reducción en su contribución a la generación de vab, pasando 
de estar al comienzo del periodo por encima de la media de la 
ue-25 (con un 5,63%), a situarse por debajo de ésta (4,64%) en 
2005, perdiendo un punto porcentual con respecto al conjunto 
de rentas de la economía española. 

4  El sector de intermediación financiera que recoge la Contabilidad Nacional incluye 
tanto a la intermediación monetaria (Banco Central, bancos, cajas de ahorros, coo-
perativas de crédito), como a las empresas de arrendamiento financiero, el Instituto 
de Crédito Oficial, los establecimientos financieros de crédito, los fondos de capital 
riesgo, los fondos del mercado monetario, seguros y planes de pensiones (excepto 
seguridad social obligatoria) y las actividades auxiliares a la intermediación financiera 
(agencias de valores, sociedades de tasación, etc.).
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GRÁFICO 1.5:	 Valor añadido, empleo y productividad  
del trabajo del sector de intermediación  
financiera en relación al total de la economía 
(porcentaje)

GRÁFICO 1.5: Valor añadido, empleo y productividad del trabajo relativa del sector de intermediación financiera  

(porcentaje)

Nota: El valor añadido del sector de intermediación financiera para España en 1999  ha sido estimado por interpolación. 
Las medias para la Unión Europea no incluyen a Austria, Grecia, Malta, Portugal y Suecia.   
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Además del valor añadido, la importancia del sector financie-
ro en el conjunto de la economía también puede valorarse por 
su capacidad de generar empleo. En el panel b del gráfico 1.5 se 
muestra que, en general, la contribución del sector de intermedia-
ción financiera al empleo en el conjunto de la economía, ha pre-
sentado una tendencia estable a lo largo del periodo 1995-2005, 
representando en torno al 3% en la ue-25. En el gráfico 1.7 se 
muestran los valores del peso del empleo en el sector financiero 
sobre el total de empleo para el año 2005 en todos los países. De 
nuevo, Luxemburgo destaca por la relevancia de su sector finan-
ciero, con una ratio por encima del 10%. Los demás países mues-
tran valores más moderados, en el entorno de la media europea. 
Únicamente destacan Chipre, Irlanda y el Reino Unido, con va-
lores por encima del 4%, y Lituania y Estonia, con valores bajos, 
próximos al 1%. 

Al igual que en el caso del valor añadido, la importancia del 
empleo generado por el sistema financiero español, en rela-
ción al empleo total de la economía, es inferior a la media de 
países de la ue. Así, si el empleo generado en el sector finan-
ciero español representaba en 1995 el 2,6% del total de empleo 

GRÁFICO 1.6:	P eso relativo del vab del sector intermediación  
financiera en la economía, 2005 
(porcentaje del sector de intermediación financiera sobre el valor añadido total)

GRÁFICO 1.6: Peso relativo del vab del sector intermediación financiera en la economía. 2005   

(% del sector financiero sobre el valor añadido total)

Nota: Las medias para la Unión Europea no incluyen a Grecia, Portugal y Suecia.

Fuente: Eurostat. 
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de España, una década después, este porcentaje era del 1,96%, 
lejos de la media de la ue-25 que se situó en 2005 en el 2,94%.

En el panel c del gráfico 1.5 se muestra un índice de produc-
tividad relativa del sector financiero. Se comprueba que, en el 
conjunto de la ue-25, el sector financiero presenta niveles de 
productividad del trabajo notablemente superiores (1,7 veces 
mayor en promedio a lo largo del periodo) a los de la media de 
la economía. Es de destacar la productividad del trabajo del sec-
tor financiero español, ya que en 2005 era prácticamente 2,3 ve-
ces superior a la del conjunto de la economía. Esta ratio lo sitúa  
entre los más productivos con respecto al conjunto de su econo-
mía, únicamente superado por Eslovaquia, Letonia y Estonia (grá-
fico 1.8).

El caso del sistema financiero español es especialmente signifi-
cativo en lo que respecta a la productividad, pues la productividad 
absoluta del trabajo del sistema financiero español también es ele-
vada en el contexto de los sistemas financieros de la ue-25. En el 
gráfico 1.9 se muestran los niveles de valor añadido por ocupado 
en la ue-25 para el conjunto de la economía y para el sector de 
intermediación financiera. Se comprueba (panel a que para el 

GRÁFICO 1.7:	P eso relativo del empleo en el sector de  
intermediación financiera en la economía, 2005
(porcentaje del sector financiero sobre el total de empleo)

GRÁFICO 1.7: Peso relativo del empleo en el sector de intermediación financiera en la economía. 2005  

.

(% del sector financiero sobre el total de empleo)

Nota: Las medias para la Unión Europea no incluyen a Austria, Malta, Grecia, Portugal y Suecia. 
Fuente: Eurostat. 
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conjunto de sectores, la productividad del trabajo de la economía 
española es inferior a la media de la ue-25 y, lo que es más pre-
ocupante, el diferencial se está ampliando en los últimos años. 
Así, si en 1995 la economía española se situaba en unos niveles  
de productividad un 12% superiores a los de la ue-25 y un 2% 
inferiores a los de la ue-15, en 2005 el deterioro de la produc- 
tividad en España ha implicado que ésta se sitúe por debajo de  
los niveles europeos, hasta representar el 88% de la media de la 
ue-25 y el 82% de la ue-15.5 Por el contrario, el sector financiero 
español presenta niveles de productividad superiores a los del 
conjunto de la economía española y a los del conjunto de sistemas 
financieros de la ue-25, si bien los diferenciales con Europa  
se han recortado a lo largo del tiempo. En concreto, la produc
tividad del sector financiero español ha pasado de ser un 46% 
superior a la media de la ue-25 (29% de la ue-15) en 1995 a ser 

5  Este es un problema estructural de la economía española, que ha recibido enorme 
atención en los últimos años (Pérez García et al. 2006).

GRÁFICO 1.8:	P roductividad relativa del sector financiero  
con respecto al conjunto de la economía, 2005
(vab por empleado del sector de intermediación financiera/  

vab por empleado del total de la economía * 100)

GRÁFICO 1.8: Productividad relativa del sector financiero con respecto al conjunto de la economía. 2005  

VAB por empleado del sector de intermediación financiera / VAB por empleado del total de la economia*100

Nota: Las medias para la Unión Europea no incluyen a Austria, Malta, Grecia, Portugal y Suecia. 
Fuente: Eurostat. 
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GRÁFICO 1.9:	P roductividad del trabajo en el sector de la  
intermediación financiera y en el total de la economía
(euros, constantes y pps de 2005, por ocupado)

GRÁFICO 1.9: Productividad del trabajo en el sector financiero y en el total economía 

(Euros (constantes y PPS de 2005) por ocupado)
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un 16% (12%) superior en 2005. Sin embargo, la reducción de 
parte del diferencial de productividad favorable al sector finan
ciero español no se debe a una reducción en su productividad 
(que ha aumentado en el periodo analizado, como se comprueba 
en el panel b del gráfico 1.9), sino al más intenso ritmo de creci-
miento de la productividad del trabajo de los demás sistemas fi-
nancieros europeos. 

La evolución en el tiempo de la productividad ha significado 
que en 2005 el sector financiero español sea el quinto más pro-
ductivo de Europa, tan solo por detrás de Luxemburgo, Irlanda, 
los Países Bajos y Bélgica (panel c del gráfico 1.9). Esta situación 

GRÁFICO 1.10:	 Capital humano en el sector de la intermediación financiera
	 (porcentaje de horas trabajadas por universitarios  

respecto del total de horas trabajadas)

GRÁFICO 1.10: 

Fuente: EUKLEMS. 
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es destacable, si tenemos en cuenta que la economía española 
ocupa la posición undécima en el ranking de productividad del 
trabajo en Europa. Que el sector financiero español destaque en 
productividad, apunta a una de las fortalezas de nuestro sistema fi-
nanciero en general, y del bancario en particular. Como también 
se puede comprobar, los países con menores ratios de productivi-
dad se corresponden, fundamentalmente, con los nem. Dentro 
de la ue-15, Alemania y Finlandia destacan por su bajo nivel de 
productividad.

La elevada productividad del sector financiero español puede 
explicarse, en parte, por los elevados niveles de capital humano 
y por el uso intensivo de nuevas tecnologías de información y te-
lecomunicaciones (tic). Como muestra de ello, el gráfico 1.10 
representa el porcentaje de horas trabajadas por trabajadores que 
poseen estudios universitarios como porcentaje del total de horas 
trabajadas. La última información disponible para diversos países 
de la UE, referida a 2004, indica que España posee uno de los 
niveles de capital humano más elevados, con un porcentaje de 
horas trabajadas por universitarios cercano al 50%, frente al 24% 
de media en los países de la ue-15.

La aportación del capital humano y tecnológico al crecimien-
to de la productividad se puede medir de forma más precisa uti-
lizando las técnicas de contabilidad del crecimiento. Mediante 
esta técnica se descompone el crecimiento de la productividad 
del trabajo en las contribuciones correspondientes a la utilización 
de distintas cantidades de cada uno de los factores productivos 
(teniendo en cuenta el valor atribuido a sus aportaciones). La 
idea básica es que, bajo supuestos como la existencia de compe-
tencia perfecta y rendimientos constantes a escala, la contribu-
ción de cada factor a la producción es estimada por su propia 
tasa de crecimiento real multiplicada por la participación de las 
rentas de ese factor en la renta total. Esto implica suponer que 
cada factor está siendo retribuido de acuerdo a su productividad 
marginal. Además, la parte del crecimiento de la producción no 
explicada por la contribución de cada uno de los factores, el re-
siduo de Solow, también denominada crecimiento de la produc-
tividad total de los factores (ptf), es atribuida al progreso técnico. 
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CUADRO 1.1:	 Contabilidad del crecimiento. Descomposición de la  
productividad del trabajo. Sector privado, 1995-2005.

	 Tasas anuales de variación
(porcentaje)

Fuente : Mas y Robledo (2008) a partir de datos de eu klems.

En el cuadro 1.1 se muestra el crecimiento de la productividad 
del trabajo en España y la ue-15 entre 1995 y 2005 y la contri-
bución a este crecimiento de cada uno de los factores producti-
vos (trabajo según su nivel de cualificación, capital físico tic y 
capital físico no tic), así como de la ptf.6 En la tabla se apre-
cia que el crecimiento de la productividad del trabajo del sec-
tor de intermediación financiera en España y en la UE es más 
intenso que en el conjunto de la economía.7 España destaca  

6  La información procede de Mas y Robledo (2008).
7  Se puede comprobar que el crecimiento de la productividad del trabajo del cuadro 
1.1 es superior al que se desprende del gráfico 1.9. La discrepancia se debe a las dis-
tintas fuentes estadísticas utilizadas y a la diferente forma de medir el factor trabajo 
(puestos de trabajo en el gráfico 1.9, frente a horas trabajadas en el cuadro 1.1).

España ue-15

Sector de 
intermediación 

financiera

Total 
economía

Sector de 
intermediación 

financiera

Total 
economía

Productividad del trabajo  
(1) = (2) + (6) + (9)

4,57 0,42 2,81 1,51

Contribución de los cambios en 
la composición  
del trabajo (2) = (3) + (4) + (5)

-0,03 0,55 0,29 0,21

Nivel cualificación alto (3) 1,18 0,68 – –

Nivel cualificación medio (4) -0,31 0,81 – –

Nivel cualificación bajo (5) -0,91 -0,93 – –

Contribución del capital total por 
hora trabajada (6) = (7) + (8)

0,84 0,78 1,37 0,96

Contribución del capital tic 
por hora trabajada (7)

1,09 0,32 1,21 0,52

Contribución del capital no  
tic por hora trabajada (8)

-0,26 0,46 0,16 0,43

ptf (9) 3,77 -0,91 1,15 0,35
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por su fuerte crecimiento de la productividad, diez veces más  
intenso que el conjunto del sector privado y 1,6 veces mayor que  
el sector financiero de la ue-15. Estas diferencias se asientan 
fundamentalmente en la ptf (que en España explica el 82% del 
crecimiento de la productividad del trabajo frente al 40% en la 
ue-15), aunque también en el trabajo cualificado y en el empleo 
de capital tic por hora trabajada. La contribución de los distin-
tos niveles de cualificación a la hora de explicar la productividad  
del trabajo en España llama la atención. Por un lado, el traba-
jo cualificado ha aportado más de un punto porcentual al creci
miento de la productividad del trabajo, mientras que el resto de 
niveles de cualificación del trabajo han contribuido negativamen-
te a la productividad. Este hecho es debido a la dinámica de las 
entidades financieras españolas que han incrementado la plan
tilla con elevado capital humano (personal con estudios univer-
sitarios).

1.3.	La posición financiera  
neta de las economías europeas

1.3.1.	Capacidad neta de financiación
En la sección anterior se han utilizado distintos indicadores 

generales de la importancia del sector financiero en la economía. 
Pero su relevancia va más allá de su contribución a la generación 
de valor añadido y empleo, ya que la función principal del sector 
financiero es canalizar el ahorro hacia la inversión. Sin embargo, 
esta canalización no está exenta de fricciones en la medida que 
existen costes asociados a la elaboración, establecimiento, segui-
miento y cumplimiento de los contratos. Además, la adquisición 
de la información necesaria para esta labor es costosa y en muchos 
casos existen asimetrías entre los distintos agentes. Por ello, tan-
to los mercados financieros organizados como los intermediarios 
surgen como una forma de reducir los costes de transacción y de 
información. En la medida en la que el crecimiento económico 
y las mejoras en los niveles de bienestar dependen fundamental-
mente de las ganancias de productividad, del progreso técnico y 
de la acumulación de capital, el sector financiero juega un papel 
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clave, ya que aquella depende de la eficiencia con la que los fondos 
disponibles de los ahorradores se canalizan hacia la inversión.8

En este sentido, el sector financiero ha de adaptase a la estruc-
tura cambiante del ahorro y de las necesidades de financiación de 
la economía que, lejos de ser estables, se han modificando de for-
ma notable en los últimos años. A partir de los datos de Contabi-
lidad Nacional publicados por Eurostat para los países miembros 
de la ue-25 que recoge el gráfico 1.11, se pueden valorar las dife-
rencias entre países en las necesidades netas de fondos prestables 
del conjunto de la economía. Se comprueba que en la ue exis-
te, en general, capacidad de financiación ya que el ahorro de los 
agentes es mayor que la inversión. A lo largo de la última década, 
la capacidad de financiación ha representado un porcentaje esta-
ble con respecto al pib de aproximadamente el 0,4% en la ue-25, 
el 0,5% en la ue-15 y el 0,8% en la eurozona. Por el contrario, 
los nem presentan necesidad de financiación, situada en término 
medio en el 3,7% del pib en la década analizada. En estos países 
es de destacar que aunque han crecido durante toda la década 
de forma sostenida (con elevadas tasas de inversión), el déficit en 
cuanto a sus necesidades de financiación no se ha incrementado, 
sino que desde 2004 se está reduciendo.

El caso español es especialmente llamativo ya que en los años 
1995-1997 existía una capacidad neta de financiación de una 
cuantía similar a la media de la ue-25 (en el entorno del 1% del 
pib). A partir de ese año la tasa de crecimiento de la inversión ha 
sido superior a la del ahorro, con la consiguiente reducción en la 
capacidad neta de financiación. De hecho, en el año 1999 ya exis-
tía una necesidad de financiación del 1,6% del pib, incrementán-
dose posteriormente (salvo en 2002) hasta terminar en 2006 en 
un porcentaje del 8,1% del pib. A pesar del elevado valor, existen 
algunos países en la ue donde las necesidades de financiación 
son mayores en relación al pib. Destaca en 2006 el caso de Leto-

8  A partir del trabajo pionero de Goldsmith (1969), multitud de trabajos han ana-
lizado distintos aspectos de la relación entre el crecimiento económico y el sistema 
financiero (Levine 1997; King y Levine 1993a y 1993b; Levine y Zervos 1998; Levine, 
Loayza y Beck 2000; Beck, Levin y Loayza 2000; Beck y Demirgüc-Kunt 2006; La Porta 
et al. 1998; entre otros). Véase Papaioannou (2007) para una revisión reciente de la 
literatura sobre desarrollo financiero y crecimiento. 
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nia y Estonia con valores del 20% y 12%, respectivamente, y el de 
Lituania, con un 9%. De entre los países de la ue-15, únicamente 
Portugal (9%) supera a España en necesidad de financiación. En 
el extremo opuesto, Holanda, Suecia, Finlandia, Alemania, Aus-
tria, Bélgica y Dinamarca presentan una capacidad neta de finan-
ciación (gráfico 1.12).

GRÁFICO 1.11:	 Capacidad o necesidad de financiación en España y la ue-25
(porcentaje del pib)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
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GRÁFICO 1.11a: Capacidad o necesidad de financiación en España y la UE-25  

(porcentaje del PIB)

1Las medias para la Unión Europea no incluyen a Irlanda, Luxemburgo, Chipre, Hungría y Malta.

   

a) Evolución temporal1

España Eurozona UE-15 NEM UE-25

1 Las medias para la UE no incluyen a Irlanda, Luxemburgo, Chipre, Hungría y Malta.

GRÁFICO 1.11b: Capacidad o necesidad de financiación en España y la  
UE-25.1995 y 2006 

(porcentaje del PIB)

Las medias para la Unión Europea no incluyen a Irlanda, Luxemburgo, Chipre, Hungría y Malta.  Grecia y Polonia con datos del 2005. 
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2 Las medias para la UE no incluyen a Irlanda, Luxemburgo, Chipre, Hungría y Malta. 
Los datos de Grecia y Polonia corresponden a 2005.

Fuente : Eurostat.
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La información sobre la capacidad y necesidad de financia-
ción también está disponible para los cuatro grandes grupos de 

GRÁFICO 1.12:	 Capacidad o necesidad de financiación.  
Evolución temporal por agentes
(porcentaje del pib)

Nota : Las medias para la UE no incluyen a Irlanda, Luxemburgo, Chipre, Hungría, Malta, Eslovenia y Por-
tugal. 
Fuente : Eurostat.

GRÁFICO 1.12: Capacidad o necesidad de financiación. Evolución temporal por agentes
(porcentaje del PIB) 

Fuente:   Eurostat.

c) Administraciones Públicas
d) Hogares e instituciones sin fines de 

lucro al servicio de los hogares  

Nota: Las medias para la Unión Europea no incluyen a Irlanda, Luxemburgo, Chipre, Hungría, Malta, Eslovenia y Portugal. 
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agentes: sociedades no financieras, instituciones financieras, Ad-
ministraciones Públicas y hogares (que incluyen a las institucio-
nes sin fines de lucro al servicio de los hogares). El gráfico 1.12 
presenta esta información para el periodo 1995-2005 y en él se 
puede comprobar que el acusado incremento de la necesidad de 
financiación de la economía española viene explicado por el com-
portamiento de las sociedades no financieras y de los hogares. En 
ambos casos, han pasado de una situación de capacidad de finan-
ciación en 1995 a tener necesidad de financiación en los últimos 
años. Las empresas no financieras han pasado de ser oferentes 
de fondos prestables al comienzo del periodo, en una magnitud 
equivalente al 1,3% del pib, a una necesidad de financiación de 
casi el 7% del pib en 2005. Por países, las empresas españolas son 
las que mayor necesidad de financiación presentan en compara-
ción con el resto de países europeos, con la única excepción de 
Letonia (gráfico 1.13).

En los hogares, el diferencial entre la capacidad y necesidad de 
financiación también se ha reducido a lo largo del periodo ana-
lizado, pasándose de una capacidad de financiación de más del 
5% del pib en 1995 a una necesidad de financiación del 1,64% 
en 2005. La magnitud de la necesidad de financiación de la eco-
nomía española es muy elevada y plantea interrogantes de futuro. 
En la medida en la que la insuficiencia del ahorro de la econo-
mía nacional para financiar la inversión obliga a acudir al ahorro 
exterior, cabe preguntarse si este continuo endeudamiento de la 
economía española con el resto del mundo es sostenible a medio 
y largo plazo, especialmente en un contexto en el que pueden 
surgir crisis de confianza en los agentes sobre el futuro de la eco-
nomía española, o de algún sector productivo en concreto.

Este empeoramiento tan acusado en la posición financiera 
neta de las empresas y hogares no se da en el conjunto de la ue. 
Así, tanto en la ue-25 como en la ue-15, las empresas no finan-
cieras comenzaron a disminuir su capacidad de financiación hasta 
2000, año en el que incluso mostraron necesidad de financiación. 
A partir de ese año, el saldo de la cuenta de capital (o la cuenta de 
adquisición de activos no financieros, según el término utilizado 
en el Sistema Europeo de Cuentas (SEC-95) comenzó a recupe-
rarse, hasta situarse en el entorno del 0,8% del pib. Eso sí, en 
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GRÁFICO 1.13:	 Capacidad o necesidad de financiación por agentes, 1995 y 2005
(porcentaje del pib)

Nota : Las medias para la UE no incluyen a Irlanda, Luxemburgo, Chipre, Hungría, Malta, Eslovenia y Por-
tugal. 
Fuente : Eurostat.

GRÁFICO 1.13: Capacidad o necesidad de financiación por agentes. 1995 y 2005 
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algún otro país europeo también se ha dado este incremento en 
la necesidad de financiación de las economías domésticas, incluso 
en una cuantía superior a la del caso español, como en Eslovaquia, 
Letonia, Alemania o Suecia (gráfico 1.13).9 En el conjunto de los 
hogares de la ue-25, la evolución de la capacidad de financiación 
es similar a la de las sociedades no financieras, pero con un perfil 
mucho más estable y siempre con capacidad neta de financiación. 
En el periodo 1995-2000 se produjo una reducción en la capaci-
dad de financiación, siendo desde entonces más o menos estable 
en el entorno del 2,5% del pib.

1.3.2. Posición financiera neta
En cada periodo, los agentes con necesidad de financiación 

emiten pasivos que compran los ahorradores o agentes con capa-
cidad de financiación y pasan a formar parte de su cartera de ac-
tivos. Estos pasivos pueden ser bancarios, como los depósitos o los 
préstamos que solicitan las empresas o los hogares, o no bancarios 
como los títulos de renta fija o variable. La diferencia del stock de 
activos y pasivos financieros indica la posición neta de los distintos 
agentes o del conjunto de la economía en calidad de ahorradores 
o inversores. 

En los gráficos 1.14 y 1.15 se muestra este indicador construi-
do a partir de las Cuentas Financieras publicadas por Eurostat. 
En el primer gráfico se compara la evolución de la economía 
española con la media de la ue-15, la ue-25, la eurozona y los 
nem, mientras que en el gráfico 1.15 aparecen los niveles de 
todos los países para los que está disponible la información en 
2005. Conviene destacar varios hechos. En primer lugar, que las 
instituciones financieras, dada su labor de intermediación, pre-
sentan una posición neta cercana a cero. Las Administraciones 
Públicas y las sociedades no financieras presentan saldos ne-
gativos, ya que son en última instancia las que reciben fondos 
prestables de los hogares, que presentan una posición neta cla-
ramente positiva. Eso sí, en los últimos años, particularmente en 

9  Bélgica ha reducido también de forma sustancial su capacidad de financiación en 
casi cinco puntos porcentuales del pib, presentando un valor cercano a cero en 2005.
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GRÁFICO 1.14:	P osición financiera neta (activos menos pasivos  
financieros). Evolución temporal por agentes
(porcentaje del pib)

Nota : Las medias para la UE no incluyen República Checa, Irlanda, Chipre, Letonia, Luxemburgo, 
Malta y Reino Unido. 
Fuente : Eurostat.

GRÁFICO 1.14: Posición financiera neta (activos-pasivos financieros). Evolución temporal por agentes  

Fuente:   Eurostat.

c) Administraciones Públicas
d) Hogares e instituciones sin fines de 

lucro al servicio de los hogares  

Nota: En los agregados no se incluyen República Checa, Irlanda, Chipre, Letonia,  Luxemburgo, Malta y Reino Unido. 
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GRÁFICO 1.15:	P osición financiera neta (activos menos pasivos  
financieros) por agentes y país, 2005
(porcentaje del pib)

Nota : En los agregados no se incluye la República Checa, Irlanda, Chipre, Letonia, Luxemburgo, Malta y 
Reino Unido. 
Fuente : Eurostat.

GRÁFICO 1.15: Posición financiera neta (activos-pasivos financieros) por agentes y país. 2005 
(porcentaje del PIB)

Fuente: Eurostat.
Nota: En los agregados no se incluyen la República Checa, Irlanda, Chipre, Letonia,  Luxemburgo, Malta y Reino Unido. 
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España, esa posición neta ha disminuido y está alejándose de la 
de la media de países europeos, ya que la creciente necesidad de 
financiación de los hogares se ha traducido, en un incremento 
del endeudamiento (incremento de los pasivos financieros de los 
hogares), o en una disminución de sus activos financieros. 

Si se compara la situación de los hogares de la economía espa-
ñola con la de los países de la ue-15 se comprueba que en 2005 
España ocupaba un lugar intermedio, incluso con una posición 
neta superior a la de otros países como Austria, Suecia, Finlan-
dia y los nem. Las sociedades no financieras muestran una posi-
ción neta negativa, como es de esperar de su papel como agentes 
que llevan a cabo la inversión mayoritariamente. En España, la 
posición neta con respecto a la media de países europeos no es 
especialmente llamativa, aunque se está incrementando la dife-
rencia en los últimos años. De hecho, en 2005 la posición neta 
de las sociedades no financieras españolas es la quinta menor 
de todos los países de la ue-25, tan solo por delante de Esto-
nia, Finlandia, Suecia y Portugal. Por su parte, el sector de las 
Administraciones Públicas presenta en Europa un volumen de 
pasivos financieros netos que ronda el 50% del pib. En España, 
el nivel en los años 1995-1999 fue similar al del resto de países 
de la ue-25, pero a partir de ese año ha comenzado a disminuir 
su saldo neto. Este hecho está en consonancia con el cambio de 
saldo de la capacidad/necesidad de financiación del sector pú-
blico, que le ha permitido reducir sustancialmente el volumen 
de pasivos financieros que tenía en el mercado. Con todo ello, 
la posición neta del total de la economía española muestra un 
saldo negativo muy superior y crecientemente divergente en re-
lación a los países de la ue-25. Este saldo negativo implica un en-
deudamiento con el exterior. En este sentido, es de destacar que 
únicamente cuatro países europeos (Estonia, Hungría, Grecia y 
Portugal) muestran en 2005 un saldo negativo superior al español.
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1.4.	Desarrollo y estructura  
financieros de los países europeos

En el apartado anterior se ha insistido en el papel del sistema 
financiero como canalizador de fondos entre los agentes con ca-
pacidad y los que tienen necesidad de financiación. Pero, ¿cómo 
se realiza la labor de intermediación entre ahorradores e inver-
sores?, ¿cómo se configura el sistema financiero para canalizar el 
ahorro a la inversión? 

El sistema financiero está formado por un conjunto de institu-
ciones (mercados e intermediarios) y la importancia relativa de 
cada uno de ellos en la composición del sistema financiero de-
fine la estructura financiera de la economía. Conviene analizar 
las particularidades del caso español, así como si las diferentes 
configuraciones del sector financiero tienen consecuencias sobre 
su funcionamiento.

La configuración de los sectores financieros depende de aspec-
tos tan diversos como el marco legal e institucional, la historia del 
país o el grado del desarrollo económico. En este sentido, suele 
decirse que los sistemas financieros basados en los mercados (sis-
temas anglosajones) están más desarrollados que los que pivotan 
sobre los intermediarios (sistemas continentales). Esta concep-
ción se fundamenta en que, en general, en las economías poco 
desarrolladas los intermediarios tienen más importancia que los 
mercados. Además, esta idea también se basa en la visión de los 
mercados como el mejor mecanismo de asignación de los recur-
sos. Sin embargo, la actividad financiera está caracterizada por 
una serie de factores que hacen que la asignación derivada del 
funcionamiento de los mercados no sea siempre la más eficiente 
debido a varios factores (Allen y Gale 2000). En primer lugar, en 
los mercados financieros existen problemas de incentivos entre 
los distintos participantes (accionistas y gestores, entidades finan-
cieras y sus clientes tanto en las operaciones activas como en las 
pasivas, etc.). En segundo lugar, en los sistemas financieros tam-
bién se producen asimetrías de información entre los agentes. 
Por ejemplo, los inversores en una compañía no siempre saben 
o pueden verificar el valor esperado de una inversión, o a las en-
tidades bancarias les es costoso conocer la verdadera naturaleza 
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del proyecto de inversión que se les propone financiar. Además, 
existen importantes costes de transacción y problemas de riesgo 
moral que, en ausencia de intermediarios, harían que los inter-
cambios no se llevasen a cabo. En la medida que todos estos fallos 
de mercado existan y sean importantes, los intermediarios juga-
rán un papel relevante. En este contexto, ¿cuál es la mejor forma 
de organizar el sistema financiero: dando más importancia a los 
intermediarios o a los mercados? 

Para responder a esta pregunta, hay que analizar la forma en 
la que los sistemas financieros realizan la labor de canalización 
del ahorro a la inversión y valorar si las distintas configuraciones 
afectan a la eficiencia con la que los sistemas financieros realizan 
sus funciones. 

Merton (1995) agrupa en seis las subfunciones que realizan 
los sistemas financieros para intermediar entre ahorradores e in-
versores. Establece que el sistema financiero es el encargado de: 
1) gestionar el sistema de pagos de la economía de forma que las 
transacciones económicas se puedan realizar de forma eficiente; 
2) hacer posible la agrupación de fondos prestables dispersos en 
manos de los ahorradores para llevar a cabo grandes inversiones 
indivisibles; 3) transferir recursos espacial y temporalmente; 4) 
suministrar un sistema para gestionar la incertidumbre y el riesgo; 
5) proporcionar información de precios (tipos de interés y renta-
bilidades) que ayudan a coordinar decisiones descentralizadas; y 
6) permitir superar los problemas de información asimétrica y de 
incentivos existentes entre los agentes. 

Estas funciones de los sistemas financieros son estables a lo lar-
go del tiempo y entre países, aunque las instituciones que forman 
el sistema financiero y que las llevan a cabo cambien debido entre 
otros factores a la competencia entre agentes, la innovación finan-
ciera y características institucionales o regulatorias. Por ejemplo, 
la existencia en algunos países de sistemas de pensiones públi-
cos asentados y generosos puede hacer que no se desarrolle con 
intensidad el mercado de fondos de pensiones, en comparación 
con otros países en los que no existan esquemas de planes de 
pensiones públicos. Por tanto, pueden existir distintas configura-
ciones del sector financiero que den respuesta a las necesidades.  
Lo importante es que sus funciones se realicen de forma eficiente. 
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La realidad observada en los sistemas financieros, como se com-
prueba a continuación, demuestra que, en general, se suele pro-
ducir una mezcla entre las dos formas de organizar los sistemas 
financieros. De hecho, la relación entre los mercados e interme-
diarios no es estática, sino que se complementan entre sí, influ-
yéndose mutuamente a lo largo del tiempo.

Para mostrar la diversidad de estructuras financieras existentes 
en los países europeos, en el cuadro 1.2 se presenta el peso de los 
préstamos bancarios, de la deuda (renta fija) y de la capitalización 
bursátil en el pib de las economías. Las ratios nos indican la im-
portancia relativa de los mercados (de renta fija o de renta varia-
ble) frente a los intermediarios bancarios. El gráfico 1.16 muestra 
la misma información para el último año disponible (2005), agre-
gando la actividad de los mercados (la renta fija más la variable). 
Se comprueba que entre los países de la ue-25 no domina un tipo 
concreto de configuración del sistema financiero, sino que existe 
una variedad de estructuras financieras. 

GRÁFICO 1.16:	E structura financiera en Europa.  
Mercados versus intermediarios, 2005
(porcentaje del pib)

●

●

●

●

●

●

●

●
●

●
●●

●●
●●

●
●
●

●
●

●
●

●●
●●
●

Nota: En los agregados no se incluyen Estonia, Chipre, Letonia, Lituania, Luxemburgo, Malta, 
Eslovenia y Eslovaquia. Además, en Chipre, Estonia, Eslovenia, Letonia, Lituania, Luxemburgo y Malta 
no está disponible el volumen de deduda (renta fija), por lo que únicamente se muestra la capitalización bursátil.    

Fuente:  OCDE, BCE, BIS, Banco Mundial, Eurostat y elaboración propia.

GRÁFICO 1.16: Estructura financiera en Europa. Mercados vs.  intermediarios. 2005  
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lovenia y Eslovaquia. Además, en Chipre, Estonia, Eslovenia, Letonia, Lituania, Luxemburgo y 
Malta no está disponible el volumen de deuda (renta fija), por lo que únicamente se muestra la 
capitalización bursátil.
Fuente : ocde, bce, bis, Banco Mundial, Eurostat y elaboración propia.



[ 54 ]  el sector bancario español en el contexto internacional

CUADRO 1.2:	E structura financiera en los países de la UE  
(porcentaje del pib)

2002

Préstamos bancarios
Deuda  

renta fija
Capitalización bursátil

Bélgica 104,27 148,97 50,57

Rep. Checa 36,89 57,85 21,08

Dinamarca 148,84 178,60 44,10

Alemania 141,00 87,02 34,22

Estonia 41,18 – 33,24

Irlanda 153,01 31,08 49,31

Grecia 66,27 95,85 50,83

España 104,18 70,88 67,66

Francia 88,49 96,16 66,26

Italia 82,29 135,74 39,37

Chipre 193,17 – 47,48

Letonia 35,01 – 7,65

Lituania 17,13 – 10,33

Luxemburgo 548,10 – 108,98

Hungría 37,28 46,13 19,64

Malta 167,28 – 33,07

Países Bajos 151,43 102,16 91,57

Austria 123,65 80,28 15,33

Polonia 29,13 28,03 14,57

Portugal 135,28 75,04 33,57

Eslovenia 39,31 – 20,62

Eslovaquia – 32,18 7,76

Finlandia 59,73 59,74 102,32

Suecia 109,86 84,72 73,50

Reino Unido 131,58 48,62 118,61

Eurozona 111,28 97,55 51,06

ue-15 115,61 90,06 63,61

nem 32,45 38,21 17,01

ue-25 112,52 88,13 61,88
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CUADRO 1.2 (cont.):	E structura financiera en los países de la UE  
(porcentaje del pib)

2004

Préstamos bancarios
Deuda  

renta fija
Capitalización bursátil

Bélgica 105,04 134,62 213,62

Rep. Checa 38,48 59,50 28,48

Dinamarca 170,39 191,51 62,10

Alemania 136,34 81,92 43,56

Estonia 63,10 – 53,25

Irlanda 177,41 49,60 62,22

Grecia 75,79 105,85 59,85

España 120,28 84,51 90,12

Francia 92,31 102,11 90,10

Italia 85,50 136,58 45,70

Chipre 195,03 – 30,93

Letonia 55,72 – 11,92

Lituania 30,02 – 28,70

Luxemburgo 444,21 – 149,50

Hungría 47,60 51,71 28,08

Malta 193,92 – 51,83

Países Bajos 173,64 113,72 102,24

Austria 125,32 77,22 29,29

Polonia 33,30 37,86 28,06

Portugal 135,02 84,41 40,95

Eslovenia 47,16 – 29,69

Eslovaquia – 34,13 10,48

Finlandia 68,23 64,94 97,09

Suecia 113,47 89,25 107,87

Reino Unido 140,59 48,32 130,73

Eurozona 114,94 99,84 70,38

ue-15 120,47 92,36 81,81

nem 37,66 45,97 28,16

ue-25 117,47 90,68 79,87
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CUADRO 1.2 (cont.):	E structura financiera en los países de la UE  
(porcentaje del pib)

2005

Préstamos bancarios
Deuda  

renta fija
Capitalización bursátil

Bélgica 121,51 109,59 88,15

Rep. Checa 41,07 50,17 30,94

Dinamarca 184,79 167,84 68,78

Alemania 134,90 69,29 43,85

Estonia 72,51 – 25,43

Irlanda 206,86 49,51 56,98

Grecia 84,36 97,16 64,43

España 141,14 82,03 85,31

Francia 99,45 88,76 80,46

Italia 89,97 122,19 45,13

Chipre 206,64 – 38,87

Letonia 76,09 – 15,63

Lituania 42,68 – 31,93

Luxemburgo 492,86 – 140,29

Hungría 51,26 43,90 29,52

Malta 237,86 – 71,21

Países Bajos 187,55 108,25 115,77

Austria 133,66 67,94 41,47

Polonia 31,86 31,57 30,99

Portugal 140,41 80,39 36,17

Eslovenia 61,11 – 23,00

Eslovaquia 38,72 24,60 9,27

Finlandia 74,63 55,47 107,26

Suecia 120,04 79,88 112,97

Reino Unido 153,60 45,03 137,32

Eurozona 122,01 88,45 64,61

ue-15 128,75 82,24 78,75

nem 37,97 38,40 30,67

ue-25 125,08 80,47 76,80

Nota : En los agregados no se incluyen Estonia, Chipre, Letonia, Lituania, Luxemburgo, Malta, 
Eslovenia y Eslovaquia.
Fuente : ocde, bce, bis, Banco Mundial, Eurostat y elaboración propia. 
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A la vista de la información, se constata que los nuevos estados 
miembros de la ue-25 muestran reducidos niveles de desarrollo 
financiero (tanto de los mercados como de los intermediarios), 
en consonancia con sus reducidos niveles de renta per cápita. En 
el extremo opuesto, Dinamarca, Luxemburgo, Holanda y el Rei-
no Unido poseen sectores financieros muy desarrollados, con un 
peso, tanto del sector bancario como de los mercados, superior al 
de la media de la ue-25, aunque los mercados parecen tener una 
importancia relativa superior a los intermediarios. Luxemburgo 
es un caso a destacar en esta categoría, con un peso del sector ban-
cario muy superior al resto de países, ya que el crédito bancario  
es prácticamente cinco veces mayor que el tamaño de la econo-
mía (pib).

Otro grupo de países (Bélgica, Suecia, Francia,10 Italia, Gre-
cia y Finlandia) está caracterizado por un grado de desarrollo de 
los mercados financieros por encima del conjunto de la ue-25 
y por un sistema bancario inferior a la media. Finalmente, exis-
te un cuarto grupo de países que presentan una configuración  
financiera en la que dominan los intermediarios frente a los mer-
cados. En estos países, la importancia del crédito bancario (como 
porcentaje del pib) es superior a la media de la ue-25, mientras  
el grado de desarrollo de los mercados financieros es inferior. 
Entre estos países destacan Alemania, Austria, Portugal, Irlanda, 
Chipre y Malta. 

En este contexto de diversidad de estructuras financieras en 
Europa, España está caracterizada por un mayor peso de los mer-
cados de valores (si se consideran conjuntamente los mercados de 
renta fija y variable) que del sector bancario. Sin embargo, el peso 
de los créditos bancarios en el total de la economía es también des-
tacable, e incluso superior al de muchos países que generalmente 
son catalogados como basados en los intermediarios (Austria, Ale-
mania o Portugal). De hecho, únicamente siete países de la ue-25 

10  El sector financiero francés tradicionalmente ha estado basado en los intermedia-
rios bancarios. Sin embargo, como documentan Allen y Gale (2000), las autoridades 
económicas realizaron un esfuerzo para reformar el sistema financiero y potenciar el 
desarrollo de los mercados. Desde entonces, los mercados financieros, tanto de renta 
fija, como de renta variable, han crecido de forma notable.
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(el Reino Unido, Dinamarca, los Países Bajos, Chipre, Irlanda, 
Malta y Luxemburgo) superan la ratio créditos/pib de España. 

Los indicadores de la importancia relativa de los mercados y 
de los intermediarios financieros del cuadro 1.2 y del gráfico 1.16 
muestran que el sistema financiero español está más desarrollado 
que la media de la ue-15 y de la ue-25, dado que presenta una 
actividad superior de los mercados y de los intermediarios. Sin em-
bargo, hay que tener presente que el gráfico recoge únicamente 
una parte del total de activos financieros de la economía, ya que 
excluye, por ejemplo, los fondos de pensiones, de inversión, los 
activos de las compañías de seguros, etc. Si se consideran todos los 
activos financieros de la economía, incluyendo la totalidad de los 
agentes y el resto del mundo, se comprueba que el grado de desa-
rrollo financiero español es inferior al de la media europea (gráfi-
co 1.17), con un diferencial que se mantiene estable a lo largo de 
todo el periodo analizado. En la parte inferior del gráfico se mues-
tra esta misma información para todos los países en el año 2005, 
y en él se comprueba que España ocupa una posición intermedia, 
con un peso de los activos financieros totales 7 veces superior al 
pib. España presenta, por tanto, un valor de los activos financieros 
con respecto al pib que es equivalente al 90% de la media de la 
ue-25 (88% de la ue-15). En relación a su nivel económico, el de-
sarrollo financiero español es inferior al que le correspondería por 
su nivel de renta per cápita, ya que como en su momento tuvimos 
ocasión de comprobar, el pib per cápita en España representa en 
2005 el 99% y el 92% de la renta per cápita de la ue-25 y ue-15, 
respectivamente. No obstante, el tamaño del sector financiero en 
España es similar o superior al de algunos países que le superan en 
renta per cápita, como Dinamarca, Finlandia o Austria.

En el gráfico 1.17 se ha comprobado el intenso crecimiento de 
los sectores financieros europeos a lo largo de la última década, 
muy por encima de lo que lo ha hecho la economía en su conjun-
to. Así, para la media de la ue-25, el sector financiero ha multipli-
cado por 1,6 su peso con respecto al pib, y en países como Italia, 
Grecia y Dinamarca el sector financiero ha duplicado su tamaño 
en relación al pib. Entre los países con menor crecimiento finan-
ciero se encuentran Eslovaquia (con un crecimiento del 8%), Po-
lonia, Hungría, Bélgica, Suecia y Lituania, en los que el sector 
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financiero ha crecido un 50% o menos. España ha mostrado un 
crecimiento del sector financiero, en relación a la economía, simi-
lar al de la media de la ue-25 (63%). Por tanto, pese al proceso de 
convergencia real en renta per cápita con la ue-25, España no ha 
convergido a los niveles medios de desarrollo financiero europeos.

El crecimiento similar de los activos financieros con respecto al 
pib en España y en la ue-25 esconde trayectorias muy distintas en 
la evolución de los activos financieros totales. En el gráfico 1.18 se 

GRÁFICO 1.17:	A ctivos financieros totales en la UE y España.
	E conomía nacional y resto del mundo 

(porcentaje del pib)

Nota : Las medias para la UE no incluyen Irlanda, Chipre, Letonia, Luxemburgo, Malta, Reino Uni-
do y República Checa. 
Fuente : Eurostat.
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GRÁFICO 1.17: Activos financieros totales en la Unión Europea y España
Economía nacional + resto del mundo
(porcentaje del PIB) 
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GRÁFICO 1.17b: Activos financieros totales en la Unión Europea. 2005
Economía nacional + resto del mundo. 
(porcentaje del PIB) 
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muestra el crecimiento del pib nominal y de los activos financieros 
totales, mediante un índice que toma el valor 100 en el año inicial, 
1995. Por construcción, la diferencia entre el crecimiento de los 
activos totales y del pib es la variación de la ratio entre las dos 
variables. A la vista del gráfico, se constata que el crecimiento eco-
nómico español ha sido más intenso en la última década que en el 
promedio de nuestros socios comunitarios, como ya se comentó. 
Lo que resulta más significativo es que los activos financieros en 
España también han aumentado a un ritmo notablemente supe-
rior. Así, mientras que en 2005 los activos financieros en la ue-25 
habían más que duplicado su valor inicial en términos absolutos 
(2,38 veces), en España se habían más que triplicado (3,24 veces).

1.5.	El proceso de desintermediación financiera: 
inversión y financiación de los agentes

El término desintermediación financiera se refiere a la reducción 
del peso de los intermediarios financieros dentro del conjunto del 
sistema financiero en beneficio de los mercados. En las últimas 
décadas, los mercados financieros se han desarrollado de forma 

GRÁFICO 1.18:	E volución de los activos financieros totales y el pib.
	E conomía nacional y resto del mundo 

(1995 = 100)

Nota : Las medias para la UE no incluyen Chipre, Irlanda, Letonia, Luxemburgo, Malta, Reino Uni-
do y República Checa. 
Fuente : Eurostat.

GRÁFICO 1.18: Evolución de los activos financieros totales y el PIB.
Economía nacional + resto del mundo
(1995=100) 
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notable, no solo en cuanto al volumen de títulos negociados, sino 
también en la variedad de instrumentos financieros. En este sen-
tido, la continua innovación ha generado instrumentos nuevos 
que permiten a los agentes incrementar las posibilidades de di-
versificación aumentar la rentabilidad de las carteras y adoptar las 
estrategias de cobertura de riesgo más adecuadas. Pero además de 
incrementarse el volumen y variedad de instrumentos negociados, 
también han aparecido o se han potenciado mercados, interme-
diarios o instituciones nuevas dentro de los sistemas financieros, 
como los fondos de pensiones o de inversión. Los principales mo-
tores de estas transformaciones son los cambios demográficos y la 
tendencia a la liberalización de los sistemas financieros generali-
zada en prácticamente todo el mundo y, en particular, en Europa. 
Por ello, resulta interesante analizar la evolución de la importan-
cia de la desintermediación en el conjunto de la economía, así 
como en cada uno de los grupos de agentes.

1.5.1.	Desintermediación financiera: total economía
Para valorar la intensidad del proceso de desintermediación 

se ha de analizar la importancia relativa de los mercados frente a 
los bancos. La labor de intermediación tradicional de los bancos 
se lleva a cabo fundamentalmente mediante la captación de de-
pósitos de clientes dispersos, transformándolos en créditos. Sin 
embargo, en los mercados, los agentes con necesidad de financia-
ción reciben los fondos prestables directamente de los ahorrado-
res mediante la emisión de pasivos financieros que éstos últimos 
adquieren. Desde esta perspectiva, los créditos y depósitos son los 
activos que tradicionalmente se han asociado a la actividad banca-
ria, mientras que los mercados de renta fija, renta variable, fondos 
de inversión y de pensiones, futuros y derivados financieros, etc., 
son los que están generando el proceso de desintermediación, 
creciendo por encima de lo que lo hacen los intermediarios. Este 
hecho se evidencia claramente en el gráfico 1.19, en el que se mues-
tra el crecimiento de los activos financieros totales desagregados 
según el instrumento utilizado, de acuerdo con la información 
suministrada por las Cuentas Financieras publicadas por Eurostat. 
Se distinguen cinco tipos de activos: los préstamos, el efectivo y los 
depósitos, las acciones y participaciones (que incluyen las acciones 
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que cotizan, las que no cotizan en mercados organizados y los fon-
dos de inversión), los valores distintos de las acciones (renta fija a 
corto y largo plazo y derivados financieros)11 y el resto de activos fi-
nancieros (como el oro monetario, reservas técnicas de seguro, el 
crédito comercial, fondos de pensiones y otros). La información se 

11  Para abreviar, a lo largo del capítulo nos referiremos en ocasiones a las acciones 
y participaciones como títulos de renta variable y a los valores distintos de acciones 
como renta fija.

GRÁFICO 1.19:	 Crecimiento de los activos financieros por  
instrumento. Activos financieros totales.  
Economía nacional y resto del mundo 
(1995 = 100)

Nota : La ue-15 no incluye a Irlanda, Luxemburgo y el Reino Unido por falta de información.
Fuente : Eurostat.

GRÁFICO 1.19: Crecimiento de los activos financieros por instrumento
Activos financieros totales. Economía nacional + resto del mundo
(1995=100) 

Nota: La UE-15 no incluye a Irlanda, Luxemburgo y el Reino Unido por falta de información.
Fuente: Eurostat.  
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muestra para la ue-15, ya que no está disponible la desagregación 
completa de activos financieros para la mayor parte de los nuevos 
países miembros de la ue-25. Asimismo, de la ue-15, tampoco se 
encuentran disponibles Irlanda, Luxemburgo y el Reino Unido. 

Para el conjunto de la ue-15 se comprueba que los activos fi-
nancieros que no son los típicos de la actividad de intermediación 
bancaria (valores de renta fija y, especialmente, los de renta va-
riable) han crecido por encima del total de activos financieros, 
mientras que los instrumentos financieros bancarios (créditos y 
depósitos) lo han hecho por debajo. Sin embargo, en España la 
evolución de los distintos instrumentos financieros es algo dis-
tinta. El primer rasgo que llama la atención es que, como ya se 
comentó, el crecimiento del conjunto de activos financieros es 
superior al del conjunto de la ue. Además, con la desagregación 
del total de activos financieros por tipo de instrumento se puede 
comprobar que todos ellos han crecido por encima de la media de 
la ue-15. Por tanto, el mayor crecimiento del sistema financiero 
español a lo largo de la última década ha sido general en todas las 
dimensiones del mismo, tanto en los intermediarios como en los 
mercados. Según los distintos tipos de instrumentos financieros, 
el mayor crecimiento corresponde a los valores de renta variable 
y a las participaciones, al igual que sucedía en la ue-15. Además, 
el perfil seguido por los títulos de renta variable es similar en Es-
paña y en la ue-15, aunque con mayor crecimiento en España 
y con una aceleración en los ritmos de crecimiento desde 1996. 
También se aprecia la caída en los niveles de actividad de renta 
variable, como consecuencia de la crisis financiera de principios 
del siglo xxi, y una intensa recuperación desde el año 2003.

En España, al igual que en la ue-15, los valores de renta fija 
han crecido de forma sustancial, aunque en menor medida que 
los de renta variable. Sin embargo, el hecho que más destaca en 
España es el patrón seguido por el crédito bancario. Así, si en la 
ue-15 el crédito creció por debajo de la media de activos financie-
ros y en valores similares a los depósitos (representando en 2005 
el 193% del volumen de 1995), en cambio, en España el volumen 
de crédito se ha multiplicado por 3,7. Los depósitos, el otro activo 
típicamente bancario, crecieron por debajo del conjunto de acti-
vos financieros en España, aunque su crecimiento fue superior al 
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observado en Europa, si bien la diferencia es notablemente me-
nor que en otros tipos de activos.

El destacable crecimiento de los créditos de España no se ob-
serva ni para la media de la ue-15 ni para los distintos países que la 
forman, con la excepción de Portugal, tal y como se muestra en el 
gráfico 1.20. En el gráfico se observa, además, que la tónica gene-
ral es el mayor crecimiento de los activos financieros no interme-
diados frente a los intermediados. Esto se puede comprobar en el 
gráfico 1.21, en el que se presenta la distribución porcentual de los 
distintos activos financieros sobre el total de activos financieros en 
la ue-15 y en España. Además de haber crecido por encima de los 
activos bancarios, los instrumentos asociados a los mercados (valo-
res de renta fija, de renta variable y las participaciones) representan 
conjuntamente en 2005 más del 50% del total de activos financie-
ros. Esta importancia ha ido creciendo en los once años analiza-
dos: han ganado diez puntos porcentuales en la distribución de 

GRÁFICO 1.20:	 Crecimiento de los activos financieros, 2006. 
	A ctivos financieros totales.  

Economía nacional y resto del mundo 
(1995 = 100)

Nota : La ue-15 no incluye a Irlanda, Luxemburgo y el Reino Unido por falta de información.
Fuente : Eurostat.

GRÁFICO 1.20: Crecimiento de los activos financieros. 2006
Activos financieros totales. Economía nacional + Resto del mundo
(1995=100) 
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activos financieros a costa de los créditos y los depósitos (perdien-
do una cuota del 4% cada uno), y el resto de activos financieros. 

En España, las variaciones en el peso relativo de cada tipo de 
activos financieros han sido distintas. Mientras que los activos no 
bancarios han ganado una proporción similar a la de Europa (diez 
puntos porcentuales), los activos bancarios perdían únicamente 
cinco puntos porcentuales. Pero esta pérdida de peso de los acti-
vos bancarios no es simétrica entre el crédito y los depósitos. Así, 
los primeros ganaban peso dentro de los activos totales a lo largo 

GRÁFICO 1.21:	 Distribución porcentual de los activos  
financieros totales por tipo de instrumento.

	E conomía nacional y resto del mundo
(porcentaje sobre los activos financieros totales)

Nota : La ue-15 no incluye a Irlanda, Luxemburgo y el Reino Unido por falta de información.
Fuente : Eurostat.

GRÁFICO 1.21: Distribución porcentual de los activos financieros totales por tipo de instrumento
Economía nacional + resto del mundo
(porcentaje sobre los activos financieros totales  

Nota: La UE-15 no incluye a Irlanda, Luxemburgo y el Reino Unido por falta de información.
Fuente: Eurostat.  
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del periodo 1995-2005, pasando de representar el 21,5% del total 
al 25,1%. En cambio, los depósitos perdieron aproximadamen-
te nueve puntos porcentuales, ya que en 1995 representaban el 
30,1% del total, frente al 21,8% en 2005.

En resumen, la evidencia muestra que el proceso de desinter-
mediación financiera se está produciendo con intensidad en Eu-
ropa, ya que los mercados financieros se están desarrollando de 
forma más rápida que los intermediarios bancarios. España es una 
excepción en lo que respecta fundamentalmente al mercado cre-
diticio, ya que está compartiendo el fuerte desarrollo de los merca-
dos. Sin embargo, que los mercados crezcan a un ritmo superior a 
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GRÁFICO 1.22:  Evolución de los Instrumentos financieros en la UE-15 y España
Economía nacional + resto del mundo
(porcentaje del PIB) 

Nota: Datos no disponibles para Irlanda, Luxemburgo y Reino Unido.
Fuente: Eurostat y elaboración propia.  

GRÁFICO 1.22:	E volución de los instrumentos financieros en la ue-15  
y España. Economía nacional y resto del mundo 

	 (porcentaje del pib)

Nota : Datos no disponibles para Irlanda, Luxemburgo y Reino Unido.
Fuente : Eurostat y elaboración propia.
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los intermediarios no quiere decir que éstos estén en declive, tal y 
como apunta una parte de la literatura (véase, por ejemplo, Bosso-
ne 2001; Edwards y Mishkin 1995; o Boyd y Gertler 1994). Esto se 
puede comprobar fácilmente en el gráfico 1.22, donde se muestra 
la ratio de los distintos instrumentos financieros con respecto al 
pib. Se puede apreciar nítidamente que los activos bancarios cre-
cen con respecto al conjunto de la economía, tanto en Europa, 
como especialmente en España, comportándose como un sector 
de demanda fuerte. Sin embargo, sí que parece que el proceso de 
desintermediación ha sido más intenso en lo que se refiere a los 
depósitos, ya que éstos han sufrido la competencia intensa de otras 
formas de ahorro, como por ejemplo, los fondos de inversión.

1.5.2.	Desintermediación financiera: análisis por agentes
Cabe preguntarse si el crecimiento de los activos no bancarios 

frente a los bancarios es un hecho que se da uniformemente en 
todos los agentes que intervienen en la economía, o si algunos 
siguen muy vinculados a los intermediarios bancarios. Para ello, 
en los gráficos siguientes, se analiza el balance financiero de las 
empresas no financieras, las entidades financieras, las Administra-
ciones Públicas y los hogares. Para España y la ue-15 se analizan 
por separado las inversiones (los activos de cada grupo) y las fuen-
tes de financiación (los pasivos).

En el gráfico 1.23 se muestran los activos financieros de cada 
uno de los agentes como porcentaje del pib, de forma que se puede 
comparar la relevancia de cada tipo de activo y, además, compro-
bar si están creciendo o disminuyendo con respecto al conjunto 
de la economía. En la ue-15, las inversiones financieras de las em-
presas no financieras se realizan fundamentalmente mediante ac-
ciones y otras participaciones, dado que la parte más importante 
de sus inversiones tiene como destino el capital de otras empresas 
participadas y que pertenecen al grupo empresarial. Además, la 
inversión en este tipo de activos ha sido creciente en el tiempo, 
con la salvedad de los años de la crisis asociada al estallido de la 
burbuja tecnológica. Los depósitos, otros activos financieros (fun-
damentalmente el crédito comercial) y los préstamos tienen una 
importancia similar, aunque secundaria en comparación con las 
acciones y participaciones. En cambio, en las empresas financieras, 
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GRÁFICO 1.23:	E volución de los activos financieros en la  
ue-15 y España por instrumento y agente
(porcentaje del pib)

los activos que más importancia tienen son los préstamos bancarios, 
como corresponde a su labor de intermediación entre ahorrado-
res e inversores, seguidos por los títulos de renta fija y de renta va-
riable. Las entidades financieras invierten un pequeño porcentaje 
de sus activos en depósitos (fundamentalmente interbancarios).

Las inversiones de las Administraciones Públicas en el conjun-
to de la ue-15 son reducidas, como consecuencia de los déficits 
en los que tradicionalmente incurren. Pese a las escasas diferen-
cias entre los cinco tipos de activos considerados, únicamente des-
tacan las acciones y participaciones, fundamentalmente por las 
participaciones empresariales de las Administraciones Públicas.

En Europa, los hogares tienen una estructura financiera más 
diversificada entre activos que, además, se ha transformado de 
forma importante. Al comienzo del periodo, los depósitos repre-

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

0

30

60

90

120

150
UE-151

0

30

60

90

120

150
España

0

30

60

90

120

150

0

30

60

90

120

150

a) Sociedades no financieras

b) Instituciones financieras

UE-151 España

PréstamosEfectivo y depósitos

Valores distintos de acciones

Otros activos financieros

Acciones y participaciones
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1 Datos no disponibles para Irlanda, Luxemburgo y Reino Unido.
Fuente: Eurostat y elaboración propia. 
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sentaban la inversión más utilizada por los hogares de la ue-15 
con un volumen que representaba aproximadamente el 60% del 
pib. Sin embargo, han ido perdiendo importancia a favor de las 
acciones y participaciones (que incluye las participaciones en fon-
dos de inversión), y de otros activos financieros. La importancia 
de este último grupo de instrumentos se debe fundamentalmente 
a las primas de operaciones de seguro y fondos de pensiones. Por 
tanto, en los hogares europeos se percibe claramente el proce-
so de desintermediación en los activos financieros que poseen, 
habiendo sustituido en sus carteras los depósitos por acciones, 
participaciones en fondos de inversión y fondos de pensiones.

GRÁFICO 1.23 (cont.):	E volución de los activos financieros en la 
ue-15 y España por instrumento y agente 

	 (porcentaje del pib)

1 Datos no disponibles para Irlanda, Luxemburgo y Reino Unido.
Fuente : Eurostat y elaboración propia.
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1 Datos no disponibles para Irlanda, Luxemburgo y Reino Unido.
Fuente: Eurostat y elaboración propia. 
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Si se compara la distribución por instrumentos financieros de 
los activos de los distintos agentes en España con la media euro-
pea, se constata la existencia de rasgos diferenciales. Por un lado, 
las empresas españolas disponen de un menor volumen de activos 
financieros, debido a la mayor necesidad de recursos ajenos que 
constatábamos en apartados anteriores. De nuevo, las inversiones 
de las sociedades no financieras se instrumentan fundamental-
mente mediante acciones y participaciones (40% del pib), aun-
que en menor medida que en el conjunto de la ue-15 (61% del 
pib). En el resto de activos financieros apenas existe diferencia en 
la estrategia de inversión de las empresas españolas con respecto 
a las europeas.

En el caso de las entidades financieras, en 2005 (último año 
disponible) el activo más importante son los créditos (145% del 
pib frente al 134% en la ue-15) mientras en el año 1995 estos 
representaban un porcentaje del pib menor que nuestros socios 
comunitarios, del 80% en España frente al 109% en la ue-15. En 
el resto de activos, las instituciones financieras españolas invierten 
un menor volumen en relación al pib en comparación con los 
estándares europeos, especialmente en lo que se refiere a títulos 
de renta variable y los depósitos.

El tamaño de las inversiones financieras del sector público es-
pañol en relación al pib no muestra grandes diferencias con res-
pecto a la media europea, siendo de destacar tan solo una menor 
importancia relativa de los títulos de renta variable y una mayor 
importancia del efectivo y los depósitos.

En el caso de las economías domésticas españolas, los dos prin-
cipales activos financieros que poseen son los depósitos y las accio-
nes y participaciones. En el primer caso, el porcentaje es estable  
a lo largo del periodo y similar a la media europea (66% del pib 
en promedio a lo largo de los once años analizados en España 
frente al 61% en Europa). En el segundo caso, la irregularidad 
temporal es notable. En el último año disponible, 2005, los hoga-
res españoles poseen un volumen de acciones y participaciones 
creciente que representan el 70% del pib, frente al 59% de la me-
dia de la ue-15. El porcentaje superior en relación al pib en los 
depósitos y las acciones y participaciones contrasta con la menor 
importancia relativa de los valores de renta fija y los otros activos 
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financieros. Como se ha comentado anteriormente, éstos últimos 
incluyen las primas de seguros y las participaciones en fondos de 
pensiones. Por tanto, en España existe una menor tendencia a la 
inversión en fondos de pensiones en comparación con los están-
dares europeos.

El proceso de desintermediación financiera no solo ha de va-
lorarse desde la perspectiva de las estrategias de inversión en dis-
tintos activos financieros por parte de los agentes, sino también  
por la forma en la que éstos se financian. Con este fin, el gráfi-
co 1.24 muestra la estructura de pasivos financieros de los cuatro 
agentes analizados a lo largo del periodo 1995-2005 en la ue-15 
y en España.

En el conjunto de la ue-15, las empresas no financieras ob-
tienen su financiación fundamentalmente mediante acciones 
y participaciones, esto es, mediante recursos propios de sus ac-
cionistas.12 Además, las empresas europeas han incrementado su  
dependencia de la financiación mediante recursos propios, ya  
que si en 1995 representaban un porcentaje del 57% del pib (44% 
del total de pasivos financieros), en 2005 representaban el 114% 
del pib (56% del total de pasivos financieros). 

La segunda fuente de financiación de las empresas son, con di-
ferencia, los préstamos. Pese a la mayor importancia y crecimiento 
de las acciones y participaciones, los préstamos también han crecido 
en relación a la economía en el conjunto de la ue-15. Así, en 1995 
la cuantía del stock de préstamos era equivalente al 50% del pib, 
mientras que en 2005 representaban el 64% del pib. No obstante, 
su participación ha disminuido en el total de pasivos financieros 
de las empresas no financieras, como consecuencia del mayor cre-
cimiento de la actividad en valores de renta fija y renta variable. 
Los otros pasivos financieros y los valores distintos de acciones han 
presentado un perfil estable con respecto al pib. Los primeros 
han presentado un valor en torno al 17% del pib durante los once 
años analizados. Los valores son los instrumentos financieros en los 
que menos se apoyan las empresas, aunque su participación, tanto 

12  Téngase en cuenta que en las acciones y participaciones se incluyen tanto las accio-
nes que cotizan en mercados organizados como las que no lo hacen.
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con respecto al pib como con respecto al total de activos finan-
cieros, ha aumentado en los últimos años (del 5% del pib al 9%).

La estructura de la financiación de las empresas españolas es si-
milar a la de la ue-15. Los valores distintos de acciones son también 
la principal fuente de financiación, aunque representan un volu-
men inferior en relación al pib en comparación con la ue-15. Esta 
menor importancia relativa de las acciones contrasta con la mayor 
dependencia de las empresas españolas de la financiación mediante 
préstamos, generalmente bancarios. Éstos representaban en 2005 
un volumen equivalente al 88% del pib y el 44% del total de los 
pasivos financieros. Además, la dependencia de la financiación cre-
diticia se ha acentuado con el paso del tiempo, ya que en los once 
años analizados se ha duplicado el volumen de créditos en relación 
al pib en el pasivo de las empresas no financieras españolas.

GRÁFICO 1.24: 	Evolución de los pasivos financieros en la  
ue-15 y España por instrumento y agente
(porcentaje del pib)
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1 Datos no disponibles para Irlanda, Luxemburgo y Reino Unido.
Fuente: Eurostat y elaboración propia. 
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En las empresas financieras europeas, los depósitos son la prin-
cipal fuente de financiación, con una importancia creciente en 
el periodo analizado. Así, si en 1998 los depósitos representaban 
un volumen equivalente al 104% del pib de la ue-15, en 2005 la 
importancia de los depósitos había crecido hasta representar el 
136% del pib. El resto de pasivos financieros de las entidades fi-
nancieras, salvo los préstamos, tiene en la ue-15 una importancia 
relativamente menor, ya que en 2005 los títulos de renta fija, las 
acciones y participaciones y los otros activos financieros represen-
taban, respectivamente, porcentajes equivalentes al 57%, 75% y 
64% del pib.

En España, la importancia y evolución de los depósitos es si-
milar, pasando de representar el 107% del pib en 1995 al 130% 

GRÁFICO 1.24 (cont.):	E volución de los pasivos financieros en la 
ue-15 y España por instrumento y agente

	 (porcentaje del PIB)

1 Datos no disponibles para Irlanda, Luxemburgo y Reino Unido.
Fuente : Eurostat y elaboración propia.
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1 Datos no disponibles para Irlanda, Luxemburgo y Reino Unido.
Fuente: Eurostat y elaboración propia. 

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05



[ 74 ]  el sector bancario español en el contexto internacional

en 2005. En el resto de pasivos de las entidades financieras (ren-
ta fija, acciones y participaciones y otros activos), el volumen en 
estos tres tipos de instrumentos es inferior al de la media de la 
ue-15. Además, hay que destacar los valores de renta fija que, es-
pecialmente en la década de 2000, han presentado un crecimien-
to muy importante. De hecho, en 2005 es el tercer tipo de pasivo 
utilizado por las entidades financieras a la hora de financiarse con 
un 41% del pib en 2005, por detrás de los depósitos y muy cerca 
de las acciones y participaciones. El intenso crecimiento de los 
pasivos de renta fija ha supuesto que pasan de representar el 2% 
del total de pasivos financieros de las entidades financieras al 16% 
en 2005. El crecimiento de la financiación mediante valores dis-
tintos de acciones se explica, como se verá en el capítulo 2 de la 
monografía, por la necesidad de titulizar activos, especialmente 
en el caso de los préstamos hipotecarios.

En lo que respecta a las Administraciones Públicas, la tendencia 
a lo largo de todo el periodo es bastante estable y está dominada 
por el hecho de que obtienen su financiación fundamentalmente 
mediante la emisión de títulos de deuda y, marginalmente, me-
diante préstamos. En la ue-15 la deuda emitida por las Adminis-
traciones Públicas representó en 2005 un porcentaje equivalente 
al 61% del pib, mientras que en España el porcentaje era inferior, 
de tan solo el 39% del pib. En este aspecto, el caso español tam-
bién merece la pena ser destacado, ya que en once años, el stock 
de deuda viva se ha reducido, pasando de suponer un importe 
equivalente al 51% del pib a un 39%. Como se comprobó con an-
terioridad, este hecho responde a los superávits presupuestarios 
del conjunto de las Administraciones Públicas españolas a lo largo 
de los últimos años.

La forma de financiarse de los hogares está muy concentrada 
en el crédito (fundamentalmente bancario), tanto en la ue-15 
como en España. Sin embargo, en España el volumen de deuda 
crediticia con el que se enfrentan los hogares es muy superior al 
de la ue-15, tanto en el nivel como en el crecimiento. Así, si en la 
ue-15 el volumen de deuda crediticia ha pasado de representar 
el 43% del pib en 1995 al 58% en 2005, en España el volumen de 
préstamos recibidos por los hogares en términos del pib (32% 
del pib) era inferior a la media europea en 1995, creciendo con-
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tinuamente, especialmente desde 1998, hasta representar el 72% 
del pib en 2005.

La información manejada del volumen de actividad financiera 
en su vertiente de activo y de pasivo, tanto en relación al conjunto 
de la economía como por agentes, muestra que, efectivamente, 
la desintermediación financiera avanza. En este sentido, se ha 
comprobado que los activos financieros más directamente rela-
cionados con los mercados han crecido por encima de los más 
directamente relacionados con los bancos (créditos y depósitos). 
La desintermediación es especialmente intensa en las Administra-
ciones Públicas, que se financian fundamentalmente a través de 
los mercados, y en el caso de las inversiones de los hogares, donde 
los depósitos bancarios han sufrido intensamente la competencia 
de los mercados, especialmente de los de acciones y participacio-
nes (fondos de inversión y otras alternativas de ahorro). 

Aunque los mercados pesan cada vez más dentro de los siste-
mas financieros, los activos bancarios están creciendo por enci-
ma de lo que lo hace el conjunto de la economía. Por tanto, la 
apreciación de que los intermediarios bancarios están en declive 
no parece corresponderse con la realidad. Es más, para algunos 
agentes, como los hogares y las empresas (especialmente las pe-
queñas y medianas), los intermediarios bancarios tienen un papel 
muy relevante a la hora de financiarse. Además, en muchos países 
europeos, como España, buena parte de la actividad desarrollada 
en los mercados la llevan a cabo las entidades bancarias. Por ejem-
plo, la actividad de fondos de inversión es realizada por gestoras 
pertenecientes a los grupos bancarios, que ofrecen a sus clientes 
los productos de inversión que demandan sin necesidad de que 
estas operaciones salgan del grupo financiero. Por ello, en ocasio-
nes el fenómeno de la desintermediación es llamado desinterme-
diación vinculada.

A lo largo de las dos últimas secciones se ha comentado que la 
diversidad de estructuras financieras en la ue es amplia, y que lo 
importante es que el sistema financiero en su conjunto realice de 
forma eficiente sus funciones. También se ha descrito que en el 
seno de la ue se han llevado a cabo un conjunto amplio de media-
das para liberalizar y armonizar los sectores bancarios con objeto 
de eliminar las barreras y trabas administrativas e institucionales 
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que existían para lograr un mercado de servicios financieros úni-
co. Por todo ello, cabe preguntarse si la estructura financiera de 
los países de la ue está convergiendo, de forma que el modo de 
financiar y financiarse es en la actualidad más similar entre países 
de lo que lo fue al comienzo del periodo de análisis.

Para analizar esta cuestión, el gráfico 1.25 muestra la desvia-
ción típica del peso de cada grupo de activos o pasivos financie-
ros con respecto al pib para los países de la ue-15 de los que se 
dispone información. Si existiese convergencia en las estructuras 
financieras se observaría una tendencia en las series a reducir su 

GRÁFICO 1.25:	 Convergencia en la estructura financiera  
de la ue-15 por tipo de instrumento
(desviación típica de los activos/pasivos financieros como porcentaje del pib)

Nota : Datos no disponibles para Irlanda, Luxemburgo y Reino Unido.
Fuente : Eurostat y elaboración propia.
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valor, ya que el peso de un determinado activo o pasivo financiero 
con respecto al pib sería cada vez más similar en todos los países 
y disminuiría la dispersión en las ratios. Sin embargo, no parece  
que sea así; más bien, lo contrario. Así, las estructuras financieras 
de los países europeos son cada vez más distintas en prácticamen-
te todos los activos. Únicamente parece existir una tendencia a la 
convergencia en el peso de los valores distintos de acciones con 
respecto al pib, ya que disminuye su desviación típica. En el resto 
de instrumentos, las diferencias entre países se acentúan con el 
tiempo. En consecuencia, el avance en el proceso de integración 
no implica una convergencia en las estructuras financieras.

1.6.	La importancia del sector bancario  
en el sistema financiero

¿Cuál es el peso del sector bancario en el conjunto del sistema 
financiero español? Con objeto de responder a esta pregunta, el 
gráfico 1.26 muestra la distribución porcentual del activo total 
de las instituciones financieras, constatándose que las entidades 
de crédito han perdido peso dentro del sector financiero, ya que 
otros tipos de agentes han ganado relevancia. Así, si en 1995 las 
entidades de crédito españolas representaban el 75% de los ac-
tivos totales del sistema financiero, en 2006 representan el 68%, 
perdiendo en consecuencia siete puntos porcentuales. Sin embar-
go, pese a la pérdida de peso relativo dentro del sector financiero, 
el sector bancario español sigue siendo la pieza más importante 
del mismo y con un peso en la economía creciente. Esto se puede 
comprobar en el cuadro 1.3, en el que se muestran los activos ban-
carios totales en relación al tamaño de la economía para España y 
el resto de países de la ue-25. Los datos comprenden el periodo 
1997-2006, ya que el BCE no ofrece la información para los años 
previos. En la tabla se comprueba que en España los activos ban-
carios han crecido más rápidamente que el conjunto de la econo-
mía, especialmente a lo largo de la década de 2000. Así, si en 1997 
el sector bancario español tenía unos activos totales equivalentes 
al 167% del pib, en 2006 éstos habían crecido hasta representar 
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el 258% del pib, esto es, ha multiplicado por 1,5 su peso con res-
pecto al conjunto de la economía. 

Dado el papel central que los intermediarios bancarios tienen 
en la economía española, en los siguientes capítulos se analiza 
monográficamente la evolución reciente de la banca española 
en el contexto europeo, centrándose en aspectos tan importan-
tes como su especialización productiva, márgenes, rentabilidad, 
eficiencia, internacionalización, competencia, etc. No obstante, 
pese al fuerte crecimiento de los activos bancarios con respecto al 
pib, su peso está por debajo de la media tanto de la ue-15 como 
de la ue-25. 

GRÁFICO 1.26:	E structura porcentual de los activos  
totales según tipo de institución financiera
(porcentaje sobre los activos financieros totales)

Fuente : Banco de España.

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
0

10
20
30
40
50
60
70
80
90

100

Banco de España
Entidades de crédito
Fondos del mercado monetario
Otras instituciones financieras (incluye auxiliares financieros)
Empresas de seguros y fondos de pensiones

GRÁFICO 1.26: Estructura porcentual de los activos totales según tipo de institución financiera
(porcentaje sobre los activos financieros totales)  

Fuente: Banco de España. 



el desarrollo y la estructura financieros de la economía española  [ 79 ]

1997 1998 1999 2000 2001

Bélgica 300 293 300 278 300

Rep. Checa – – – – 113

Dinamarca 209 225 234 249 253

Alemania 250 270 281 294 297

Estonia – – – – 63

Irlanda 258 298 334 340 362

Grecia 107 118 138 152 152

España 167 169 173 178 183

Francia 241 236 249 243 252

Italia 152 141 145 149 148

Chipre – – – – 391

Letonia – – – – 78

Lituania – – – – 32

Luxemburgo 3.162 3.127 3.010 2.945 3.194

Hungría – – – – 65

Malta – – – – 366

Países Bajos 225 249 255 275 283

Austria 223 237 243 251 266

Polonia – – – – 63

Portugal 225 271 265 258 231

Eslovenia – – – – 81

Eslovaquia – – – – 91

Finlandia 96 93 97 97 117

Suecia 177 156 164 166 183

Reino Unido 329 304 327 334 364

Eurozona 224 229 238 242 248

ue-15 240 241 253 259 269

ue-25 – – – – 261

CUADRO 1.3:	P eso relativo de los activos de las instituciones  
de crédito con respecto al pib 

	 (porcentaje)
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2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 289 302 316 353 358

Rep. Checa 99 96 100 101 102

Dinamarca 289 302 321 358 375

Alemania 297 296 298 305 309

Estonia 67 74 92 107 118

Irlanda 365 414 490 584 682

Grecia 141 137 137 155 162

España 184 192 204 237 258

Francia 247 251 266 297 322

Italia 156 159 164 176 189

Chipre 367 356 366 443 512

Letonia 73 85 100 121 140

Lituania 33 39 47 64 73

Luxemburgo 2.752 2.562 2.575 2.696 2.599

Hungría 62 74 83 88 105

Malta 368 412 472 587 625

Países Bajos 292 309 342 335 355

Austria 251 259 269 294 308

Polonia 60 59 69 67 70

Portugal 229 252 239 242 256

Eslovenia 84 87 93 109 117

Eslovaquia 91 81 91 99 95

Finlandia 115 127 139 149 152

Suecia 188 193 213 227 252

Reino Unido 351 385 400 464 511

Eurozona 247 251 262 281 297

ue-15 267 275 287 314 336

ue-25 258 266 278 303 323

Fuente : BCE.

CUADRO 1.3 (cont.):	P eso relativo de los activos de las instituciones  
de crédito con respecto al pib 

	 (porcentaje)
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2.1.	Introducción

Tras la aprobación del Tratado de Roma en 1957, se han ido adop-
tando en el seno de la UE una serie de iniciativas encaminadas a 
la creación de un mercado único de servicios financieros (ver cua-
dro 2.1). El avance en el proceso de integración financiera ha he-
cho necesario armonizar el marco regulador de las instituciones 
financieras a través de distintas directivas. En el caso concreto de 
la banca, destacan la Primera (1977) y Segunda (1989) Directiva 
Bancaria. Esta última puede considerarse la pieza clave del proce-
so de liberalización, ya que alteró radicalmente el marco regula-
dor de las instituciones bancarias en la UE, al tener implicaciones 
sobre la estructura del sector, la conducta de las instituciones y 
la supervisión. Algunas de las modificaciones más importantes 
introducidas en esta Segunda Directiva (que fue implementada 
entre 1991 y 1994 por los distintos sectores bancarios europeos) 
fueron el establecimiento de la licencia única (pasaporte euro-
peo), la adopción del principio de reconocimiento mutuo y la 
introducción del principio del control del país de origen. En el 
primer caso, el pasaporte europeo permite a los oferentes de ser-
vicios financieros legalmente establecidos en un Estado miembro 
implantarse en otros Estados miembros o prestar servicios en los 
mismos sin autorización previa. En el segundo caso, cada país re-
conoce las regulaciones del resto de países miembros y permite 
que los bancos extranjeros presten sus servicios como si fueran 
bancos nacionales. Finalmente, el último principio supone que el 
estado miembro de origen es el responsable del control global del 
establecimiento bancario.

Además de la Primera y Segunda Directiva Bancaria, durante 
los años ochenta merece destacarse la aprobación de la regulación 

La banca española en el contexto europeo2.
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CUADRO 2.1:	 Principales cambios legislativos sobre  
la banca europea y el sector financiero

1977 Primera Directiva Bancaria. Eliminación de obstáculos a la provisión de 
servicios financieros y establecimiento de oficinas en otros países  
de la ue. Reglas armonizadas para la licencia bancaria.

1988 Regulación de los requerimientos de capital (Basilea I). Coeficiente  
mínimo de capital (8%). Definiciones de capital (Tier 1 y 2).  
Activos ponderados por riesgo.

1988 Directiva sobre la liberalización de los movimientos de capital.

1989 Segunda Directiva Bancaria. Licencia única bancaria. Control  
por parte del país de origen y reconocimiento mútuo.

1992 Directiva sobre grandes exposiciones. Fijación de límites  
a la concentración del riesgo de crédito. 

1993 Directiva sobre servicios de inversión. Marco legislativo para  
empresas de inversión y mercados de títulos, suministrando  
pasaporte único para los servicios de inversión.

1994 Directiva sobre seguro de depósitos. Mínima protección  
garantizada al depositante en caso de crisis bancaria.

1999 Nacimiento del euro.

1999 Plan de Acción de los Servicios Financieros (pasf). Marco legislativo  
para la creación de un mercado único de servicios financieros.

2000 Directiva sobre banca consolidada. Consolidación  
de la regulación bancaria previa.

2000 Directiva sobre dinero electrónico. Reglas armonizadas  
en relación a los medios de pago electrónicos.

2001 Directiva sobre saneamiento y liquidación de instituciones de crédito.

2001 Regulación del estatuto de la empresa europea. Reglas  
comunes para la creación de empresas en toda la ue.

2002 Directiva sobre utilización transfronteriza de garantías.

2002 Directiva sobre venta a distancia de servicios financieros.

2002 Directiva sobre conglomerados financieros.

2004 Nueva directiva sobre opa. Marco común para opa transfronterizas.

2007 Directiva sobre requirimientos de capital (Basilea II). Actualización de Basilea I.

2007 Directiva sobre Instrumentos Financieros (mifid).

2005-2010 Libro Blanco sobre la Política de los Servicios Financieros. Implementación  
de todas las medidas del pasf, consolidación y convergencia de la  
regulación y supervisión de los servicios financieros.

Nota : Las reglamentaciones recogidas en el cuadro desde el 2000 al 2007 son resultado del Plan de Acción de 
los Servicios Financieros de 1999.
Fuente : bce (2005) y elaboración propia.
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sobre los requerimientos del capital (conocida como Basilea I) y 
la directiva sobre la liberalización de los movimientos de capital. Ya en 
los noventa, las medidas más significativas con efectos sobre la 
industria bancaria son la directiva sobre concentración de riesgo 
(large exposures directive), la directiva sobre servicios de inversión 
(que establece el pasaporte único para servicios de inversión)  
y la Directiva sobre seguros de depósito, que armoniza los siste-
mas de garantía y protección al depositante en caso de una crisis 
bancaria.

A pesar del avance en el proceso de integración de los mer-
cados financieros europeos, la situación existente a finales de los 
noventa distaba mucho del concepto de mercado único integra-
do.13 Por este motivo, el Consejo Europeo de Cardiff en junio de 
1998 invitó a la Comisión Europea a presentar un marco de ac-
ción para mejorar el desarrollo del mercado único. En respuesta a 
dicha petición, la Comisión aprobó el 11 de mayo de 1999 el Plan 
de Acción de los Servicios Financieros (pasf) que es el marco 
que ha condicionado la evolución reciente del sector bancario 
europeo en un contexto de consolidación, integración e interna-
cionalización de la actividad bancaria. Asimismo, la adopción del 
euro debe destacarse como elemento catalizador del proceso de 
integración financiera.

El pasf está formado por 42 medidas a implementar en el pe-
riodo 1999-2005 que pretenden la creación de un mercado finan-
ciero único en la UE. Más concretamente, los objetivos del pasf 
son: crear un mercado mayorista único; crear mercados minoris-
tas abiertos y seguros; y estudiar la situación actual de las normas 
cautelares y de supervisión. Y todo ello con el objetivo general y 
primordial de crear las condiciones ideales para la consecución 
de un mercado financiero único óptimo. Para ello, el pasf ha su-
puesto una revisión del marco regulador existente, adaptándolo 
a las necesidades de un mercado único de servicios financieros. A 
tal fin, las políticas reguladoras se han encaminado a promover la 
eficiencia de las instituciones y mercados financieros, así como a 
enfrentarse a los riesgos derivados de la inestabilidad financiera.

13  Véase, entre otros, el reciente informe del BCE (2007a).
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En el caso concreto del sector bancario, las principales actua-
ciones del pasf son las siguientes: la directiva sobre institucio-
nes de dinero electrónico (e-money), la directiva sobre utilización 
transfronteriza de garantías, la directiva sobre venta a distancia 
de servicios financieros, la directiva sobre saneamiento y liquida-
ción de instituciones de crédito, la regulación del estatuto de la 
empresa europea, la directiva sobre conglomerados financieros, 
la directiva sobre oferta pública de adquisición (opa), la nueva 
directiva sobre los requerimientos de capital (que implementan 
los acuerdos de Basilea II en la UE), la Directiva sobre mercados e 
instrumentos financieros (mifid), cuya finalidad es incrementar 
la competencia entre los proveedores de servicios financieros y 
aumentar la protección del inversor, y la revisión tanto de la ley de 
sociedades como del marco de trabajo del gobierno corporativo. 

Una vez concluido en 2005 el calendario inicialmente previsto 
en el pasf y teniendo el objetivo de continuar con los progresos 
conseguidos, las acciones posteriores se han dirigido a consoli-
dar los progresos realizados, a finalizar las acciones en curso, a 
reforzar la cooperación y convergencia en material de control y 
a eliminar los obstáculos a la integración financiera. Para ello, la 
Comisión Europea publicó en diciembre de 2005 el llamado Libro 
Blanco de los Servicios Financieros que contiene las prioridades 
de la Comisión en materia de política de los servicios financieros 
desde 2005 hasta 2010.

Otros cambios más recientes que suponen una alteración en el 
marco regulador de la actividad bancaria, son la aprobación de las 
nuevas normas internacionales de información financiera (niif) y la 
reforma de los aspectos relacionados con los acuerdos del capital. 
En el primer caso, la Circular Contable 4/2004 del Banco de Espa-
ña, con vigor en España desde el 1 de enero de 2005, tiene como 
objetivo adaptar el marco contable de las entidades financieras 
con objeto de adecuarlo a las niif. En el segundo caso, conocido 
como Basilea II, el objetivo es reformar el acuerdo de capital de 
1988 (Basilea I) con objeto de acercar el capital regulatorio al 
nivel de riesgo asumido por las entidades financieras. Además de 
incluir tipos de riesgo hasta ahora no contemplados (como el ries-
go operacional), las reformas se han encaminado a permitir a las 
entidades desarrollar sus propios sistemas de medición del riesgo 
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(pilar 1), a ampliar la actuación del regulador/supervisor (pilar 2: 
revisión supervisora) y a fomentar la disciplina del mercado (pilar 
3: información al mercado).

En este contexto de profundos cambios en los mercados ban-
carios europeos, el objetivo de este capítulo es analizar la posición 
reciente de la banca española en relación a los sectores banca-
rios europeos, utilizando la información más reciente disponible, 
que abarca en general el periodo 1997-2006 para los 25 países 
integrantes de la UE. Para ello, el capítulo se estructura en ocho 
apartados. En concreto, en el apartado 2.2 se considera la estruc-
tura y composición de los sectores bancarios europeos, así como 
los principales indicadores de capacidad. En el apartado 2.3 se 
analiza la evolución de la actividad bancaria para estudiar la es-
pecialización en el apartado 2.4. El apartado 2.5 se centra en el 
análisis de la estructura de costes y eficiencia de la banca europea. 
El apartado 2.6 presta atención a la evolución de los principales 
márgenes bancarios, así como a la estructura de ingresos. Final-
mente, los apartados 2.7 y 2.8 analizan la rentabilidad y la solven-
cia, respectivamente. 

Los análisis realizados parten de la información que proporcio-
nan principalmente instituciones como el BCE, la Organización 
para la Cooperación y Desarrollo Económico (ocde), el fmi, y 
el Banco de España, principalmente. En el apéndice A.4 se espe-
cifican las fuentes de información utilizadas en el análisis de los 
indicadores que utilizan información proveniente de la cuenta de 
resultados de la banca. A grandes rasgos, se ha tomado como re-
ferencia la información más actualizada que proporciona el bce 
de los sectores bancarios de la ue-25 (periodo 2003-2006), extra-
polándola hacia atrás a partir de las tasas de crecimiento de las 
partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias que proporciona la 
ocde hasta 2003. Los datos referidos a los agregados de la ue-15, 
la ue-25, la eurozona y los nuevos países miembros (nem) se han 
construido como medias ponderadas de las ratios nacionales (cos-
tes medios, eficiencia operativa, márgenes, roa14, roe15, etc.), 

14  Return on assets ‘rentabilidad sobre activos’.
15  Return on equity ‘rentabilidad sobre recursos propios’.
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utilizando como ponderaciones el peso del activo total de las insti-
tuciones de crédito de cada país en el total del agregado europeo. 
Somos conscientes que en los últimos años coexisten sectores ban-
carios que han implementado las nuevas normas internacionales 
de información financiera (niif) con otros que no lo han hecho 
(en concreto, seis: Austria, Alemania, Hungría, Luxemburgo, Sue-
cia y Reino Unido); por ello, tanto las comparaciones individuales 
como las medias europeas deben de valorarse con cautela. No obs-
tante, en el capítulo 4 de conclusiones se analiza el sector bancario 
español en el contexto europeo distinguiendo entre los dos gru-
pos de sectores bancarios: los que han implementado y los que no 
han implementado las niif.

2.2.	Estructura y composición de  
los sectores bancarios europeos

De acuerdo con el sec-95, las entidades de crédito europeas es-
tán compuestas por los siguientes intermediarios financieros: los 
bancos (comerciales, universales y de propósitos múltiples), las ca-
jas de ahorros (incluidas las asociaciones de ahorro y préstamo),  
las oficinas de cheques postales y cajas postales, las cajas rurales y 
los bancos de crédito agrícola, las cooperativas de crédito y aho-
rro, y los bancos especializados (como bancos de inversiones y 
bancos de emisión). Todas estas entidades, que forman parte del 
subsector «otras instituciones financieras monetarias», realizan 
la actividad de intermediación financiera consistente en recibir 
depósitos y/o sustitutos próximos de los mismos, de unidades ins-
titucionales distintas de las instituciones financieras monetarias, 
y en conceder préstamos y/o invertir en valores por su propia 
cuenta.

La importancia relativa del sector bancario de las economías 
europeas puede aproximarse cuantificando el peso que los activos 
bancarios representan respecto del pib. Este es un indicador que, 
además de medir la importancia de la actividad bancaria en la 
economía real, aproxima el nivel de desarrollo bancario, en línea 
con otros indicadores más generales de desarrollo financiero uti-
lizados en el capítulo 1 (como el peso de los créditos y la capitali-
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zación bursátil en el pib). Como muestra el gráfico 2.1, en 2006 la 
economía española presenta un grado de bancarización inferior a 
la media europea, ya que el peso de los activos de las entidades de 
crédito en el pib es del 258%, frente al 323% (336%) de la ue-25 
(ue-15). En consonancia con los indicadores de desarrollo finan-
ciero manejados en el capítulo 1, los nem de la ue-25 presentan 
los niveles más reducidos de bancarización, con la excepción de 
Malta en donde los activos bancarios son 6,2 veces el pib.

GRÁFICO 2.1:	 Peso de los activos de las instituciones  
de crédito en el pib, 2006
(porcentaje)

La información que proporciona el cuadro 2.2 pone de ma-
nifiesto que existen importantes diferencias entre los países de 
la UE en cuanto se refiere a la composición de las entidades de 
crédito. Estas diferencias institucionales entre los distintos tipos 
de entidades bancarias pueden ser importantes para explicar as-
pectos como la distinta especialización productiva, la estructura y 
costes (en la medida en la que las diferencias institucionales afec-
tan a las estructuras organizativas, intensidad en el uso del trabajo, 
tamaño de planta, red de oficinas, etc.), los márgenes bancarios, 
la eficiencia en la gestión (como consecuencia, por ejemplo, de 
la mayor o menor presencia del sector público en sus órganos de 
gobierno), etc.

GRÁFICO 2. 1: Peso de los activos de las instituciones de crédito en el PIB. 2006
Porcentajes 

Fuente: Banco Central Europeo y Eurostat.
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En el caso español, el sistema crediticio está formado por las 
entidades de crédito e incluye a los bancos, las cajas de ahorros, 
las cooperativas de crédito, los establecimientos financieros de 
crédito (incluidas las entidades de crédito de ámbito operativo 
limitado —ecaol— hasta 1996) y el Instituto de Crédito Oficial 
(ico). Destaca la importante presencia de las cajas de ahorros 
en el sector bancario español, mientras que la presencia de estas 
instituciones es meramente testimonial e incluso nula, en otros 
países europeos.

CUADRO 2.2:	 Número de entidades por tipo de institución, 2005

Países
Total 

entidades de 
crédito

Bancos
Cajas de 
ahorros

Cooperativas Otros

Rep. Checa 56 35 1 0 20

Dinamarca 197 148 10 29 10

Grecia 62 44 1 16 1

España 348 138 46 83 81

Francia 854 206 31 81 536

Irlanda 78 75 0 1 2

Italia 792 209 46 529 8

Letonia 880 179 59 642 0

Luxemburgo 155 138 1 16 0

Malta 18 17 1 0 0

Austria 23 22 1 0 0

Polonia 739 60 1 588 90

Eslovenia 25 22 0 0 3

Eslovaquia 23 22 1 0 0

Finlandia 363 68 39 238 18

Suecia 200 116 1 10 73

Reino Unido 400 334 1 0 65

Nota : El número total de entidades de crédito procede del bce. En algunos países, el total de 
entidades no coincide con la suma de los distintos tipos de instituciones, siendo éste el motivo por 
el que no se reporta la información.
Fuente : bce, European Banking Federation, European Savings Banks Group y European Coope-
ratives Banks Federation.
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Como ponen de manifiesto los recientes informes del bce, el 
sector bancario europeo ha experimentando en los últimos años 
un proceso de consolidación al que han contribuido las fusiones 
y adquisiciones que han tenido lugar. Así, como refleja el cuadro 
2.3, el número de instituciones de crédito de la ue-15 se ha re-
ducido en casi 2.700, pasando de 9.624 en 1997 a 6.926 en 2006. 
Los datos también muestran que la consolidación ha sido menos 
intensa en la ue-25 que en la ue-15 como consecuencia, sobre 
todo, de la mayor reducción del número de bancos en los Países 
Bajos (con una caída del 47%), Alemania (40%) y Francia (34%). 
En 2006, si bien continúa el proceso de consolidación, existen 
signos de desaceleración en comparación con años anteriores.

En la banca española, también se ha producido una caída en el 
número de entidades de crédito, pasando de 416 en 1997 a 352 en 
2006. No obstante, en términos relativos, la caída en el número de 
instituciones de crédito ha sido menos acusada en España, con una 
reducción del 15% frente al 28% de la ue-15 (29% en la eurozona).

Como se ha apuntado anteriormente, uno de los factores expli-
cativos del proceso de consolidación y concentración de la industria 
bancaria europea es la oleada de fusiones y adquisiciones que se ha 
producido en los últimos años.16 La información más reciente refe-
rida al periodo 2000-2006 (cuadro 2.4) no muestra una tendencia 
definida en el número de fusiones y adquisiciones, si bien su núme-
ro ha estado casi siempre por encima de las 100 al año en la ue. 
De esta cifra total referida a los sectores bancarios de la ue-25, un 
elevado porcentaje corresponde al sector bancario italiano como 
consecuencia del elevado número de fusiones entre entidades na-
cionales. También se constata que la consolidación de la industria 
bancaria europea se produce sobre todo como consecuencia de fu-
siones y adquisiciones entre entidades de un mismo país (domésti-
cas), ya que representan siempre más del 55% del total.17 Este sesgo

16  Un análisis detallado de las fusiones y adquisiciones en la banca europea hasta fina-
les de los noventa puede consultarse en BCE (2000).
17  La información agregada por áreas geográficas (eurozona, ue-15, ue-25) muestra 
que en términos del valor de las fusiones, la magnitud está creciendo desde 2003, predo-
minando las fusiones domésticas con la excepción del año 2005, ya que en este último 
año las fusiones cross-border representan el 51,5% del valor total. Por tanto, la tendencia 
más reciente es de una caída en el número de fusiones y de un aumento en su valor.
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1997 1998 1999 2000 2001

Bélgica 131 123 117 118 112

Rep. Checa 50 45 42 119 119

Dinamarca 213 212 210 210 203

Alemania 3.420 3.238 2.992 2.742 2.526

Estonia 12 6 7 7 7

Grecia 55 59 57 57 61

España 416 404 387 368 366

Francia 1.258 1.226 1.158 1.099 1.050

Irlanda 71 78 81 81 88

Italia 909 934 890 861 843

Chipre – – – 404 406

Letonia 37 27 23 21 39

Lituania 37 42 48 52 54

Luxemburgo 215 212 211 202 189

Hungría 286 294 260 241 240

Malta – – – 22 17

Países Bajos 648 634 616 586 561

Austria 928 898 875 848 836

Polonia 1.378 1.272 858 754 758

Portugal 238 227 224 218 212

Eslovenia 34 30 31 28 69

Eslovaquia 29 27 25 23 21

Finlandia 348 348 346 341 369

Suecia 237 223 212 211 149

Reino Unido 537 521 496 491 452

Eurozona 8.637 8.381 7.954 7.521 7.213

ue-15 9.624 9.337 8.872 8.433 8.017

nem – – – 1.671 1.730

ue-25 – – – 10.104 9.747

CUADRO 2.3:	 Número de instituciones de crédito en la banca europea
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Fuente : BCE.

2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 111 108 104 100 105

Rep. Checa 84 77 70 56 57

Dinamarca 178 203 202 197 191

Alemania 2.363 2.225 2.148 2.089 2.050

Estonia 7 7 9 11 14

Grecia 61 59 62 62 62

España 359 348 346 348 352

Francia 989 939 897 854 829

Irlanda 85 80 80 78 78

Italia 821 801 787 792 807

Chipre 408 408 405 391 336

Letonia 23 23 23 25 27

Lituania 68 71 74 78 77

Luxemburgo 184 172 165 157 154

Hungría 227 222 217 214 212

Malta 15 16 16 19 18

Países Bajos 539 481 461 401 345

Austria 823 814 796 818 809

Polonia 666 660 744 730 723

Portugal 202 200 197 186 178

Eslovenia 50 33 24 25 27

Eslovaquia 20 21 21 23 24

Finlandia 369 366 363 363 361

Suecia 216 222 212 200 204

Reino Unido 451 426 413 400 401

Eurozona 6.906 6.593 6.406 6.248 6.130

ue-15 7.751 7.444 7.233 7.045 6.926

nem 1.568 1.538 1.603 1.572 1.515

ue-25 9.319 8.982 8.836 8.617 8.441

CUADRO 2.3 (cont.):	 Número de instituciones de crédito en la banca europea
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CUADRO 2.4:	 Número de fusiones y adquisiciones bancarias en Europa

Fusiones y adquisiciones domésticas

2000 2001 2002 2003 2004 2005 1.ª mitad 2006

Bélgica 1 1 1 1 1 5 0

Rep. Checa 1 0 0 0 1 1 0

Dinamarca 0 1 1 0 3 0 0

Alemania 2 13 10 13 6 9 3

Estonia 1 0 0 0 0 0 0

Grecia 3 1 4 1 1 0 0

España 4 1 7 4 4 4 2

Francia 3 4 5 8 5 2 3

Irlanda 0 0 0 1 0 1 0

Italia 38 15 32 32 22 34 7

Chipre 0 0 0 0 0 0 0

Letonia 0 0 0 0 0 0 0

Lituania 2 0 0 0 0 0 0

Luxemburgo 2 4 5 0 1 1 0

Hungría 2 3 0 1 2 0 1

Malta 0 0 0 0 0 0 0

Países Bajos 0 2 1 2 1 0 0

Austria 1 2 2 0 2 1 0

Polonia 4 6 2 1 4 1 0

Portugal 4 2 1 5 1 1 1

Eslovenia 0 1 0 1 0 0 0

Eslovaquia 0 1 0 1 0 0 0

Finlandia 0 0 1 1 1 0 0

Suecia 0 1 1 0 1 0 0

Reino Unido 2 7 1 1 5 5 4

Eurozona 58 45 69 68 45 58 16

ue-15 60 54 72 69 54 63 20

nem 10 11 2 4 7 2 1

ue-25 70 65 74 73 61 65 21
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CUADRO 2.4 (cont.):	 Número de fusiones y adquisiciones bancarias en Europa

Fusiones y adquisiciones entre entidades de la UE

2000 2001 2002 2003 2004 2005 1.ª mitad 2006

Bélgica 0 1 0 0 2 3 0

Rep. Checa 2 2 2 2 2 0 0

Dinamarca 1 1 1 1 0 0 0

Alemania 2 3 4 0 1 3 1

Estonia 2 0 2 0 0 3 0

Grecia 1 0 1 0 1 2 0

España 4 1 1 3 2 1 0

Francia 5 2 2 0 0 0 1

Irlanda 1 1 1 0 1 1 0

Italia 3 4 7 9 8 6 4

Chipre 0 0 0 0 0 1 0

Letonia 1 1 0 0 2 3 0

Lituania 3 1 1 0 1 0 0

Luxemburgo 2 2 2 0 0 2 0

Hungría 5 1 0 3 0 0 2

Malta 0 0 0 0 0 0 0

Países Bajos 4 1 0 2 1 0 0

Austria 1 2 0 0 0 1 0

Polonia 11 3 6 1 3 1 0

Portugal 4 0 1 4 2 1 2

Eslovenia 1 1 3 0 1 1 1

Eslovaquia 1 4 2 2 0 0 0

Finlandia 0 0 0 0 0 1 1

Suecia 0 0 0 0 0 0 1

Reino Unido 0 1 0 0 1 1 0

Eurozona 27 17 19 18 18 21 9

ue-15 28 19 20 19 19 22 10

nem 26 13 16 8 9 9 3

ue-25 54 32 36 27 28 31 13
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Fusiones y adquisiciones con entidades de terceros países

2000 2001 2002 2003 2004 2005 1.ª mitad 2006

Bélgica 0 0 0 0 0 0 0

Rep. Checa 0 0 0 0 0 0 0

Dinamarca 0 1 0 0 0 1 0

Alemania 0 1 0 1 0 0 0

Estonia 0 0 0 0 0 0 0

Grecia 0 0 0 0 0 0 0

España 0 0 0 1 0 2 0

Francia 0 0 1 0 0 0 1

Irlanda 0 0 0 0 0 0 0

Italia 0 1 0 0 1 4 2

Chipre 0 0 0 0 0 0 0

Letonia 0 0 2 1 0 0 2

Lituania 0 0 0 1 0 0 0

Luxemburgo 0 1 0 0 0 0 0

Hungría 1 0 0 1 0 0 0

Malta 0 0 0 0 0 0 0

Países Bajos 0 1 0 1 0 0 0

Austria 0 1 0 0 0 0 0

Polonia 1 0 0 0 0 1 0

Portugal 1 0 1 0 0 2 0

Eslovenia 0 0 0 0 0 0 0

Eslovaquia 0 0 0 0 0 0 0

Finlandia 0 0 0 0 0 0 0

Suecia 0 0 0 0 0 0 1

Reino Unido 1 1 1 2 1 2 0

Eurozona 1 5 2 3 1 8 3

ue-15 2 7 3 5 2 11 4

nem 2 0 2 3 0 1 2

ue-25 4 7 5 8 2 12 6

CUADRO 2.4 (cont.):	 Número de fusiones y adquisiciones bancarias en Europa
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Total fusiones y adquisiciones

2000 2001 2002 2003 2004 2005 1.ª mitad 2006

Bélgica 1 2 1 1 3 8 0

Rep. Checa 3 2 2 2 3 1 0

Dinamarca 1 3 2 1 3 1 0

Alemania 4 17 14 14 7 12 4

Estonia 3 0 2 0 0 3 0

Grecia 4 1 5 1 2 2 0

España 8 2 8 8 6 7 2

Francia 8 6 8 8 5 2 5

Irlanda 1 1 1 1 1 2 0

Italia 41 20 39 41 31 44 13

Chipre 0 0 0 0 0 1 0

Letonia 1 1 2 1 2 3 2

Lituania 5 1 1 1 1 0 0

Luxemburgo 4 7 7 0 1 3 0

Hungría 8 4 0 5 2 0 3

Malta 0 0 0 0 0 0 0

Países Bajos 4 4 1 5 2 0 0

Austria 2 5 2 0 2 2 0

Polonia 16 9 8 2 7 3 0

Portugal 9 2 3 9 3 4 3

Eslovenia 1 2 3 1 1 1 1

Eslovaquia 1 5 2 3 0 0 0

Finlandia 0 0 1 1 1 1 1

Suecia 0 1 1 0 1 0 2

Reino Unido 3 9 2 3 7 8 4

Eurozona 86 67 90 89 64 87 28

ue-15 90 80 95 93 75 96 34

nem 38 24 20 15 16 12 6

ue-25 128 104 115 108 91 108 40

CUADRO 2.4 (cont.):	 Número de fusiones y adquisiciones bancarias en Europa

Fuente : BCE.
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doméstico puede tener implicaciones sobre el proceso de integra-
ción financiera y sobre la evolución de la competencia bancaria 
en Europa, tal y como se analiza con detalle en el capítulo 3 de la 
monografía.

En la banca española, tras el elevado número de fusiones que 
tuvieron lugar a finales de los ochenta y principios de los noven-
ta entre cajas de ahorros (principalmente), los movimientos más 
recientes han sido los siguientes: la absorción en 2002 del Ban-
co Zaragozano por el Barclays Bank; la absorción de Argentaria, 
Caja Postal y Banco Hipotecario (2000) por parte del Banco de 
Bilbao Vizcaya dando lugar al bbva y la posterior absorción del 
Banco de Alicante (2000), Banco de Comercio (2000), Negocios 
Argentaria (2000) y bbva Privanza Banco (2003) por parte del 
bbva; la absorción del Banco de Desarrollo Económico Español 
(2003) y el Banco de Vitoria (2004) por el Banco Español de Cré-
dito; la absorción del Banco de Inversión (2005) por el Banco 
Espíritu Santo; la absorción del Banco Simeón (2002) y Banco de 
Extremadura (2002) por el actual Banco Caixa General; la absor-
ción del Solbank sbd (2001), Banco Herrero (2002), ActivoBank 
(2003), Banco de Asturias (2003), Banco Atlántico (2004) y Ban-
co Urquijo (2006) por parte del Banco Sabadell; y la absorción 
del Banco de Murcia por el Banco de Valencia en 2002. Entre las 
cajas de ahorros españolas, destacan la fusión de la Caja de Aho-
rros Provincial de Pontevedra con la Caixa de Aforros de Vigo, 
Ourense e Pontevedra en 2000; la fusión en 2001 de la Caja de 
Ahorros y Monte de Piedad de Pamplona con la Caja de Ahorros 
y Monte de Piedad de Navarra; y la fusión de la Caja de Ahorros y 
Préstamos de Carlet con la Caja de Ahorros de Valencia, Castellón 
y Alicante-Bancaja en 2001.

De forma paralela a la reducción del número de instituciones 
de crédito, el número de sucursales bancarias en Europa se ha re-
ducido continuamente desde 1997, si bien la tendencia se rompe 
en 2004. En concreto, la red de oficinas de la banca europea se 
ha reducido en más de 4.000 (un 2,2%) en la ue-15, pasando de 
202.092 sucursales en 1997 a 185.293 en 2004 (cuadro 2.5). No 
obstante, en 2005 se invierte la tendencia, con 905 oficinas más 
respecto a 2004 en la ue-15 y 1.252 en la ue-25. De hecho, como 
pone de manifiesto el informe del bce (2006), «en 2005, después 
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de cuatro años de continua caída, el número de oficinas empezó 
a crecer nuevamente, hasta alcanzar casi el mismo nivel de 2002». 
No obstante, como se comenta posteriormente en el citado infor-
me, el comportamiento en 2005 se atribuye en su mayor parte al 
desarrollo del mercado español que abrió en ese año más de 1.300 
sucursales bancarias. Por otra parte, en 2006 vuelve a aumentar el 
número de oficinas como consecuencia de la expansión de la red 
de la banca francesa en la que, a través de la creación de un nue-
vo banco (La Banque Postale), la mayoría de las oficinas postales 
(unas 12.500) se transforman en sucursales bancarias.

La evolución de la red de oficinas del sector bancario español 
difiere del comportamiento medio de la banca europea. Así, en 
un contexto de reducción de la red de sucursales bancarias, la 
red ha aumentando en España en 5.652 unidades de 1997 a 2006, 
incrementándose un 15%. No obstante, la expansión de la red de 
oficinas en Francia, Italia, Finlandia, Grecia y Portugal (países de 
la ue-15) ha sido más acusada que en España. Obsérvese, que en 
el caso español, únicamente se produce una caída en la red de ofi-
cinas en el subperiodo 1999-2002, abriéndose desde ese año 4.682 
nuevas oficinas hasta 2006, abriéndose anualmente un mayor nú-
mero de oficinas hasta la cifra de 1.712 de 2005 a 2006. 

A pesar del fuerte crecimiento de la actividad bancaria en la 
UE que tuvimos ocasión de comentar en el capítulo 1 de la mono-
grafía viendo el aumento en la relación activos bancarios totales/
pib, la caída en el número de entidades de crédito coexiste con 
una evolución estable en el número de empleados (cuadro 2.6). 
En concreto, la plantilla de los sectores bancarios de la ue-15 ha 
aumentado en tan solo 36 empleos desde 1997 a 2006, si bien 
este hecho enmascara importantes diferencias por subperiodos y 
países. Así, entre 1997 y 2001, el número de ocupados en la ban-
ca de la ue-15 se incrementó en alrededor de 123.000 empleos, 
magnitud que se perdió casi en su totalidad en los años siguientes. 
En concreto, en solo cinco años (de 2001 a 2006), el empleo se ha 
reducido en 123.253 unidades (130.347 en la ue-25), destacando 
la caída en Alemania, Reino Unido y Países Bajos.

Por el contrario, en el caso del sector bancario español, el em-
pleo ha aumentado en casi 16.000 unidades de 1997 a 2006. No obs-
tante, la evolución temporal no tiene un patrón definido, siendo el 
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CUADRO 2.5:	 Número de sucursales de las entidades de crédito

1997 1998 1999 2000 2001

Bélgica 7.358 7.129 6.982 6.616 6.168

Rep. Checa – – – – 1.751

Dinamarca 2.283 2.291 2.294 2.365 2.376

Alemania 63.186 59.929 58.546 56.936 53.931

Estonia – – – – 210

Grecia 2.510 2.779 2850 3.004 3.134

España 38.039 39.039 39.376 39.311 39.012

Francia 25.464 25.428 25.501 25.657 26.049

Irlanda 942 1026 977 880 970

Italia 25.601 26.748 27.134 28.177 29.267

Chipre – – – – 1.009

Letonia – – – – 590

Lituania – – – – 156

Luxemburgo 318 324 345 335 274

Hungría – – – – 2.950

Malta – – – – 102

Países Bajos 6.800 6.787 6.258 5.983 4.720

Austria 4.691 4.587 4.589 4.570 4.561

Polonia – – – – 4.080

Portugal 4.746 4.947 5.401 5.662 5.534

Eslovenia – – – – 717

Eslovaquia – – – – 1.052

Finlandia 1.289 1.254 1.193 1.202 1.571

Suecia 2.521 2.197 2.140 2.059 1.986

Reino Unido 16.344 15.854 15.387 14.756 14.554

Eurozona 180.944 179.977 179.152 178.333 175.191

ue-15 202.092 200.319 198.973 197.513 194.107

nem – – – – 12.617

ue-25 – – – – 206.724
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Fuente : BCE.

CUADRO 2.5 (cont.):	 Número de sucursales de las entidades de crédito

2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 5.550 4.989 4.837 4.564 4.574

Rep. Checa 1.722 1.670 1.785 1.825 1.877

Dinamarca 2.128 2.118 2.119 2.114 2.144

Alemania 50.868 47.244 45.331 44.044 40.282

Estonia 198 197 203 230 245

Grecia 3.263 3.300 3.403 3.543 3.699

España 39.009 39.750 40.603 41.979 43.691

Francia 26.162 25.789 26.370 27.075 40.013

Irlanda 926 924 909 910 935

Italia 29.948 30.501 30.950 31.504 32.337

Chipre 993 983 977 951 941

Letonia 567 581 583 586 610

Lituania 119 723 758 822 892

Luxemburgo 271 269 253 246 234

Hungría 2.992 3.003 2.987 3.125 3.243

Malta 99 104 99 109 110

Países Bajos 4.269 3.883 3.798 3.748 3.456

Austria 4.466 4.395 4.360 4.300 4.258

Polonia 4.302 4.394 5.003 5.078 5.158

Portugal 5.348 5.397 5.371 5.422 5.618

Eslovenia 721 725 706 693 696

Eslovaquia 1.020 1.057 1.113 1.142 1.175

Finlandia 1.572 1.564 1.585 1.616 1.598

Suecia 2.054 2.069 2.018 2.003 2.004

Reino Unido 13.867 13.646 13.386 13.130 12.880

Eurozona 171.652 168.005 167.770 168.951 180.695

ue-15 189.701 185.838 185.293 186.198 197.723

nem 12.733 13.437 14.214 14.561 14.947

ue-25 202.434 199.275 199.507 200.759 212.670
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CUADRO 2.6:	 Número de empleados en las instituciones de crédito europeas

1997 1998 1999 2000 2001

Bélgica 76.603 76.607 76.288 76.333 76.104

Rep. Checa – – – – 42.999

Dinamarca 48.049 48.617 47.974 48.498 48.538

Alemania 765.850 768.300 772.400 775.800 772.100

Estonia – – – – 3.949

Grecia 56.722 57.798 58.606 60.154 59.624

España 245.916 246.045 243.509 243.172 244.781

Francia 414.093 411.614 408.571 404.698 424.615

Irlanda n.a. n.a. 37.667 34.770 40.928

Italia 343.005 342.906 340.470 344.348 341.299

Chipre – – – – 10.115

Letonia – – – – 8.172

Lituania – – – – 8.796

Luxemburgo 19.135 19.814 21.197 23.035 23.894

Hungría – – – – 34.054

Malta – – – – 3.584

Países Bajos 111.487 119.106 124.309 129.294 131.420

Austria 74.321 73.819 73.511 73.648 74.606

Polonia – – – – 168.529

Portugal 64.554 61.965 61.319 58.097 55.538

Eslovenia – – – – 11.578

Eslovaquia – – – – 20.118

Finlandia 26.816 25.344 24.721 25.167 26.733

Suecia 43.197 43.526 43.222 41.995 42.001

Reino Unido 455.422 463.923 486.799 482.836 506.278

Eurozona 2.198.502 2.203.318 2.242.568 2.248.516 2.271.642

ue-15 2.745.170 2.759.384 2.820.563 2.821.845 2.868.459

nem – – – – 311.894

ue-25 – – – – 3.180.353
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CUADRO 2.6 (cont.):	 Número de empleados en las  
instituciones de crédito europeas

2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 75.370 73.553 71.347 69.481 67.957 

Rep. Checa 40.534 39.658 38.666 37.943 37.825 

Dinamarca 47.613 46.443 46.372 47.579 46.394 

Alemania 753.950 725.550 712.300 705.000 692.500 

Estonia 3.934 4.280 4.455 5.029 5.681 

Grecia 60.495 61.074 59.337 61.295 62.171 

España 243.429 243.462 246.236 252.831 261.890 

Francia 430.178 426.570 435.526 432.197 435.413 

Irlanda 36.585 35.658 35.564 37.702 39.154 

Italia 340.440 336.661 336.354 335.917 339.878 

Chipre 10.613 10.480 10.617 10.799 10.845 

Letonia 8.267 8.903 9.655 10.477 11.656 

Lituania 8.420 7.557 7.266 7.637 8.624 

Luxemburgo 23.300 22.513 22.549 23.224 24.752 

Hungría 35.045 35.725 35.558 37.527 39.302 

Malta 3.459 3.416 3.371 3.383 3.515 

Países Bajos 125.911 120.539 118.032 120.165 116.500 

Austria 74.048 73.308 72.858 75.303 76.323 

Polonia 161.814 154.569 150.037 152.923 155.881 

Portugal 55.679 54.350 53.230 54.035 58.213 

Eslovenia 11.855 11.816 11.602 11.726 11.838 

Eslovaquia 20.532 19.812 19.819 19.773 19.633 

Finlandia 27.190 26.667 25.377 25.182 23.947 

Suecia 45.961 44.389 44.242 44.943 47.069 

Reino Unido 501.787 487.772 490.436 461.654 453.045

Eurozona 2.246.575 2.199.905 2.188.710 2.192.332 2.198.698 

ue-15 2.841.936 2.778.509 2.769.760 2.746.508 2.745.206

nem 304.473 296.216 291.046 297.217 304.800

ue-25 3.146.409 3.074.725 3.060.806 3.043.725 3.050.006

Fuente : BCE.
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volumen de empleo en 2004 (246.236) similar al de 1997 (245.916). 
En consecuencia, el crecimiento del empleo en el periodo analiza-
do viene explicado por el importante aumento que se produce en 
2005 y 2006 y que se debe, sobre todo, al aumento de la plantilla de 
las cajas de ahorros.18 El comportamiento diferencial del empleo de 
la banca española en relación a la media europea viene justificado 
en razón de la expansión de la red de sucursales bancarias y del 
mayor crecimiento de la actividad bancaria en España.

El proceso de consolidación de la banca europea ha altera-
do la estructura de los mercados bancarios, si bien el proceso no 
es uniforme por países. Así, en términos de la concentración del 
mercado (cuadro 2.7), la cuota de mercado de las cinco entida-
des más grandes en términos de activo total (CR5) ha aumenta-
do en la mayoría de los países de la ue-15 (las excepciones son 
Dinamarca, Austria, Finlandia y Suecia), de forma que la media 
ponderada de la ue-15 ha aumentado en 10 puntos porcentua-
les de 1997 a 2006 (del 31,8% al 41,8%). El mayor aumento en 
la concentración del mercado tiene lugar en Bélgica (donde la 
concentración aumenta en 30 puntos porcentuales) y en Portu-
gal (con un aumento de 22 puntos porcentuales). Obsérvese que 
la concentración del mercado ha disminuido en los nem de la 
ue-25, si bien el grado de concentración es en general superior 
en estos países, en relación a los sectores de la ue-15. Otro rasgo 
a resaltar es que, en 2006, se produce una ruptura en la tendencia 
creciente en la concentración del mercado en la ue-25 que se 
observa en años anteriores, aumentando muy ligeramente en el 
área del euro.

El inconveniente que presenta la utilización de la cuota de 
mercado de un determinado número de empresa (como la cr5 
anteriormente comentada) para medir la concentración del mer-
cado es doble. Por un lado, las comparaciones internacionales 
pueden ser sensibles al número de empresas seleccionadas para 
construir el indicador. Y por otro, no tiene en cuenta el número 
de bancos competidores existente en cada país.

18  Utilizando la información que suministra el Banco de España, el 66% del crecimien-
to del empleo de 2004 a 2006 viene explicado por el comportamiento expansivo de 
las cajas de ahorros.
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Con objeto de solventar los inconvenientes anteriores, es fre-
cuente utilizar como indicador de concentración del mercado el 
índice de Herfindahl-Hirschman (hh), que se construye como la 
suma al cuadrado de las cuotas de mercado de todas las entidades 
bancarias de un país. Como muestra el panel b del cuadro 2.7, la 
media ponderada de los índices hh de los sectores bancarios de 
la ue-15 ha aumentado de 373 en 1997 a 581 en 2006 (de 383 a 
629 en la eurozona), incrementándose en consecuencia en un 
56% la concentración del mercado. Se constata que los niveles de 
concentración más elevados tienen lugar en los países más peque-
ños. Por el contrario, la concentración es reducida en Alemania 
(178), Italia (220), Luxemburgo (294) y Reino Unido (394). En 
el extremo opuesto, con niveles de concentración por encima de 
1.800 (que es el referente utilizado en Estados Unidos para califi-
car un mercado como excesivamente concentrado), se sitúan Es-
tonia (3.593), Finlandia (2.560), Bélgica (2.041), Lituania (1.913) 
y los Países Bajos (1.822). Los mayores crecimientos en la concen-
tración han tenido lugar en Bélgica, Portugal y Finlandia (con 
crecimientos del 192%, 97% y 89%, respectivamente), mientras 
que los niveles se han reducido en los nem de la ue-25. Otro 
rasgo a destacar es que mientras la concentración ha aumentado 
en todos los países de la ue-15 (con la excepción de Dinamarca), 
se ha reducido en los nem de la ue-25.

En este contexto de aumento del grado de concentración de 
los mercados bancarios de la ue-15, la banca española también 
ha experimentado un crecimiento en la concentración, siendo la 
variación acumulada similar a la media de la banca de la ue-15 
(un 55% de 1997 a 2006). No obstante, el crecimiento no es uni-
forme en el tiempo ya que si bien el índice de hh aumentó hasta 
alcanzar un máximo de 581 en 2000 (entre 1998 y 2000 tuvieron 
lugar las fusiones entre el bbv y Argentaria, por un lado, y en-
tre el Santander y Central Hispano, por otro, que dieron lugar  
a los mayores grupos financieros españoles, el bbva y el bsch), 
sin embargo disminuye a partir de entonces hasta alcanzar un 
valor de 442 en 2006. En este último año, la concentración del 
mercado bancario español es reducida en el contexto europeo, 
siendo el quinto sector de la ue-25 con menor grado de concen-
tración. 
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CUADRO 2.7:	 Concentración de los mercados bancarios europeos

a)	Cuota de mercado de los cinco mayores  
bancos (cr5) en términos del activo total

1997 1998 1999 2000 2001

Bélgica 54,0 63,0 76,0 75,0 78,3

Rep. Checa – – – – 68,4

Dinamarca 70,0 71,0 71,0 60,0 67,6

Alemania 17,0 19,0 19,0 20,0 20,2

Estonia – – – – 98,9

Grecia 56,0 63,0 67,0 65,0 67,0

España 32,0 35,0 41,0 46,0 43,9

Francia 40,0 41,0 43,0 47,0 47,0

Irlanda 41,0 40,0 41,0 41,0 42,5

Italia 25,0 25,0 25,0 23,0 29,0

Chipre – – – – 61,3

Letonia – – – – 63,4

Lituania – – – – 87,6

Luxemburgo 23,0 25,0 26,0 26,0 28,0

Hungría – – – – 56,4

Malta – – – – 81,1

Países Bajos 79,0 82,0 82,0 81,0 82,5

Austria 44,0 42,0 41,0 43,0 44,9

Polonia – – – – 54,7

Portugal 46,0 45,0 44,0 59,0 59,8

Eslovenia – – – – 67,6

Eslovaquia – – – – 66,1

Finlandia 88,0 86,0 86,0 87,0 79,5

Suecia 58,0 56,0 56,0 57,0 54,6

Reino Unido 24,0 25,0 28,0 28,0 28,6

Eurozona 32,4 34,3 36,0 37,6 39,1

ue-15 31,8 33,5 35,3 36,2 37,4

nem – – – – 62,1

ue-25 – – – – 37,8
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CUADRO 2.7 (cont.):	 Concentración de los mercados bancarios europeos

a)	Cuota de mercado de los cinco mayores  
bancos (cr5) en términos del activo total

2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 82,0 83,5 84,3 85,3 84,4

Rep. Checa 65,7 65,8 64,0 65,5 64,1

Dinamarca 68,0 66,6 67,0 66,3 64,7

Alemania 20,5 21,6 22,1 21,6 22,0

Estonia 99,1 99,2 98,6 98,1 97,1

Grecia 67,4 66,9 65,0 65,6 66,3

España 43,5 43,1 41,9 42,0 40,4

Francia 44,6 46,7 49,2 52,3 52,3

Irlanda 46,1 44,4 43,9 46,0 45,0

Italia 30,5 27,5 26,4 26,8 26,3

Chipre 57,8 57,2 57,3 59,8 63,9

Letonia 65,3 63,1 62,4 67,3 69,2

Lituania 83,9 81,0 78,9 80,6 82,5

Luxemburgo 30,3 31,8 29,7 30,7 29,1

Hungría 54,5 52,1 52,7 53,2 53,5

Malta 82,4 77,7 78,5 75,3 71,4

Países Bajos 82,7 84,2 84,0 84,5 85,1

Austria 45,6 44,2 43,8 45,0 43,8

Polonia 53,4 52,3 50,2 48,6 46,5

Portugal 60,5 62,7 66,5 68,8 67,9

Eslovenia 68,4 66,4 64,6 63,0 62,0

Eslovaquia 66,4 67,5 66,5 67,7 66,9

Finlandia 78,6 81,2 82,7 82,9 82,3

Suecia 56,0 53,8 54,4 57,3 57,8

Reino Unido 29,6 32,8 34,5 36,3 35,9

Eurozona 39,3 40,5 41,6 42,7 42,8

ue-15 38,0 39,5 40,7 41,9 41,8

nem 60,9 60,2 59,0 59,6 59,2

ue-25 38,3 39,8 41,0 42,2 42,1
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1997 1998 1999 2000 2001

Bélgica 699 909 1.518 1.506 1.587

Rep. Checa 2.533 2.269 1.994 1.847 1.263

Dinamarca 1.431 1.442 1.499 863 1.119

Alemania 114 133 140 151 158

Estonia 4.312 4.573 4.961 5.210 4.067

Grecia 885 1.165 986 1.122 1.113

España 285 329 441 581 532

Francia 449 485 509 587 606

Irlanda 500 473 480 486 512

Italia 201 210 220 190 260

Chipre 2.747 2.724 2.778 2.733 964

Letonia 1.450 1.756 1.304 1.383 1.053

Lituania 2.972 3.320 3.625 3.188 2.503

Luxemburgo 210 222 236 242 275

Hungría 2.101 1.895 1.749 1.409 892

Malta 4.411 3.921 3.953 3.553 1.835

Países Bajos 1.654 1.802 1.700 1.694 1.762

Austria 515 515 511 548 561

Polonia 859 788 731 705 821

Portugal 577 575 566 986 991

Eslovenia 2.314 2.006 1.966 1.964 1.582

Eslovaquia 2.643 1.803 1.965 1.821 1.205

Finlandia 2.150 2.120 1.960 2.050 2.240

Suecia 830 790 790 800 760

Reino Unido 208 221 250 264 282

Eurozona 383 429 468 508 543

ue-15 373 411 445 464 494

nem – – – – 1.108

ue-25 – – – – 504

CUADRO 2.7 (cont.):	 Concentración de los mercados bancarios europeos

b) Índice de Herfindahl-Hirschman (hh) en términos del activo total
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2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 1.905 2.063 2.102 2.112 2.041

Rep. Checa 1.199 1.187 1.103 1.155 1.106

Dinamarca 1.145 1.114 1.146 1.115 1.071

Alemania 163 173 178 174 178

Estonia 4.028 3.943 3.887 4.039 3.593

Grecia 1.164 1.130 1.070 1.096 1.101

España 513 506 482 487 442

Francia 551 597 623 758 727

Irlanda 553 500 556 600 600

Italia 270 240 230 230 220

Chipre 938 946 940 1.029 1.056

Letonia 1.144 1.054 1.021 1.176 1.271

Lituania 2.240 2.071 1.854 1.838 1.913

Luxemburgo 296 315 304 312 294

Hungría 856 783 798 795 823

Malta 1.806 1.580 1.452 1.330 1.185

Países Bajos 1.788 1.744 1.726 1.796 1.822

Austria 618 557 552 560 534

Polonia 792 754 692 650 599

Portugal 963 1.043 1.093 1.154 1.134

Eslovenia 1.602 1.496 1.425 1.369 1.300

Eslovaquia 1.252 1.191 1.154 1.076 1.131

Finlandia 2.050 2.420 2.680 2.730 2.560

Suecia 800 760 854 845 856

Reino Unido 307 347 376 399 394

Eurozona 551 578 600 641 629

ue-15 511 539 563 594 581

nem 1.096 1.065 1.013 1.032 1.011

ue-25 520 546 570 601 589

Fuente : BCE.

CUADRO 2.7 (cont.):	 Concentración de los mercados bancarios europeos

b) Índice de Herfindahl-Hirschman (hh) en términos del activo total
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Los indicadores hasta ahora manejados en esta sección per
miten constatar la existencia de importantes diferencias entre 
países en términos de lo que el BCE denomina indicadores de ca-
pacidad. Utilizando como referencia la última información dispo-
nible referida a 2006, el cuadro 2.8 muestra los indicadores más 
comúnmente utilizados para analizar la capacidad de un sector 
bancario para prestar servicios a su población. A la vista de la in-
formación, destacan los siguientes rasgos referidos al sector ban-
cario español:

a)	En relación a la población, el sector bancario español tiene 
un reducido número de entidades de crédito. En concre-
to, si de media en la eurozona una entidad presta servicio 
a 51.407 habitantes (54.996 en la ue-25), en España la 
ratio población/número de entidades es muy superior 
(125.194).

b)	Dado el reducido número de bancos en relación a la pobla-
ción, el tamaño medio de las entidades de crédito españolas 
es elevado en el contexto europeo. Así, frente a un valor en 
términos de activo por banco de 7.146 millones de euros 
en España, la media de la eurozona es de 4.068 millones, 
situándose por encima de España solo tres países (Bélgica, 
Irlanda y el Reino Unido).

c)	En términos de red de oficinas y cajeros automáticos, la 
banca española presenta una elevada densidad de red. Así, 
frente a un valor medio de 1.744 habitantes por oficina en 
la eurozona (2.183 en la ue-25), en España hay una media 
de 1.009 habitantes por oficina, siendo el segundo país de 
la ue-25, solo por detrás de Chipre, con mayor densidad de 
red de oficinas. España alcanza también el segundo puesto 
en el ranking de los 25 países de la ue-25 en términos de 
densidad de cajeros automáticos, con 762 habitantes por 
cajero frente a un valor medio de 1.249 para la eurozona y 
1.355 para la ue-25. Como muestra el cuadro 2.8, uno de 
los factores explicativos de la elevada densidad de red de la 
banca española es la baja densidad de población, lo que exi-
ge abrir más oficinas para prestar servicios bancarios a una 
población geográficamente dispersa. 
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CUADRO 2.8:	E l sector bancario europeo: indicadores de capacidad, 2006

Número de 
instituciones 

crédito

Población por  
institución

(hab.)

Activos por 
 inst. crédito  

(millones de euros)

Población 
por oficina

(hab.)

Población  
por cajero

(hab.)

Bélgica 105 100.457 10.685 2.306 1.484

Rep. Checa 57 179.725 2.013 5.458 3.122

Dinamarca 191 28.466 4.306 2.536 1.848

Alemania 2.050 40.179 3.475 2.045 1.528

Estonia 14 96.050 1.099 5.489 1.465

Grecia 62 179.290 5.082 3.005 1.667

España 352 125.194 7.146 1.009 762

Francia 829 76.231 6.910 1.579 1.322

Irlanda 78 54.229 15.208 4.549 1.287

Italia 807 72.633 3.461 1.813 1.468

Chipre 336 2.292 221 818 1.534

Letonia 27 84.752 841 3.751 2.404

Lituania 77 44.078 225 3.805 2.962

Luxemburgo 154 3.001 5.452 1.975 1.135

Hungría 212 47.502 442 3.105 2.643

Malta 18 22.534 1.698 3.687 2.651

Países Bajos 345 47.365 5.429 4.728 2.014

Austria 809 10.237 976 1.945 1.037

Polonia 723 52.741 262 7.393 3.837

Portugal 178 59.622 2.231 1.889 663

Eslovenia 27 74.370 1.292 2.885 1.319

Eslovaquia 24 224.622 1.738 4.588 2.704

Finlandia 361 14.588 707 3.296 1.606

Suecia 204 44.515 3.793 4.531 3.235

Reino Unido 401 150.955 24.069 4.700 1.002

Eurozona 6.130 51.407 4.068 1.744 1.249

ue-25 8.441 54.996 4.362 2.183 1.355
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CUADRO 2.8 (cont.):	E l sector bancario europeo: indicadores de capacidad, 2006

Población por 
empleado

(hab.)

Densidad de 
población

(hab./km2)

Activos por oficina  
(millones  
de euros)

Activos por 
empleado  

(miles de euros)

Bélgica 155 319 245 16.509

Rep. Checa 271 130 61 3.034

Dinamarca 117 126 384 17.726

Alemania 119 231 177 10.286

Estonia 237 30 63 2.707

Grecia 179 84 85 5.068

España 168 87 58 9.605

Francia 145 115 143 13.156

Irlanda 109 61 1.269 30.090

Italia 172 195 86 8.218

Chipre 71 83 79 6.860

Letonia 196 35 37 1.947

Lituania 394 52 19 2.012

Luxemburgo 19 179 3.588 33.919

Hungría 256 108 29 2.385

Malta 115 1.268 278 8.693

Países Bajos 140 400 542 16.078

Austria 109 99 185 10.348

Polonia 245 118 37 1.216

Portugal 182 115 71 6.822

Eslovenia 170 99 50 2.943

Eslovaquia 275 110 36 2.125

Finlandia 220 16 160 10.651

Suecia 193 20 386 16.438

Reino Unido 134 247 749 21.304

Eurozona 143 126 138 11.338

ue-25 152 116 173 12.069

Fuente : BCE.
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d)	En relación al número de empleados de las instituciones de 
crédito, el sector bancario español se sitúa en una posición 
por encima de la media con una ratio de 168 habitantes por 
empleado frente a un valor medio de 152 en la ue-25 (143 
en la eurozona). 

e)	Las sucursales bancarias españolas tienen un tamaño redu-
cido en el contexto de la eurozona y de la ue-25. En concre-
to, en España una sucursal bancaria gestiona por término 
medio 58 millones de euros de activo, frente a 138 millones 
en la eurozona y 173 en la ue-25. En el ranking de los 25 paí-
ses de la ue-25, España ocupa la posición séptima, siendo el 
sector de la eurozona con menor tamaño de oficina.

f)	El volumen de actividad por empleado es reducido en la ban-
ca española en línea con el reducido tamaño medio de la 
oficina. En concreto, frente a un activo por empleado de 12,1 
millones de euros en la ue-25 (11,3 millones en la eurozo-
na), en España la ratio es de 9,6 millones. En el contexto de 
la eurozona, la ratio de activos por empleado es inferior a la 
media española solo en Grecia, Portugal e Italia.

2.3. Actividad

Antes de analizar la evolución de la actividad y otros indicadores 
que se manejan en este capítulo, es necesario advertir del impacto 
que sobre dichos indicadores ha tenido la reciente introducción 
de las nuevas normas internacionales de contabilidad (Interna-
tional Financial Reporting Standards [ifrs]). Este nuevo régimen 
contable, como señala el bce, puede haber contribuido a un cre-
cimiento en los activos bancarios y, por tanto, afectar a las tasas de 
crecimiento de los indicadores contables que se computan como 
porcentaje del activo total. Adicionalmente, el distinto calendario 
de adopción del ifrs por los distintos países de la ue-25 también 
afecta a la comparabilidad de indicadores entre países en función 
de haber adoptado o no el ifrs. 

Como se ha puesto de manifiesto en el capítulo 1 de la mono-
grafía, la actividad bancaria ha ganado peso en el conjunto de la 
actividad económica (pib), si bien el crecimiento de los activos 
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bancarios ha sido inferior al ritmo de crecimiento del total de 
activos financieros (fruto del proceso de desintermediación finan-
ciera). 

En el caso concreto de la economía española, la fase expansiva 
del ciclo económico que se inició en 1995, se ha traducido en un 
elevado ritmo de crecimiento de la actividad bancaria.19 Así, como 
refleja el cuadro 2.9, en la década que transcurre de 1997 a 2007, 
el activo total de las entidades de crédito españolas ha crecido a 
una tasa media anual (12,1%) que es un 60% superior al de la 
eurozona (7,9%). La información detallada que suministra el cua-
dro indica que el crecimiento de la actividad bancaria española ha 
sido especialmente intenso en los préstamos, especialmente los 
otorgados al sector privado residente, con un crecimiento medio 
anual (16,05%) que es más del doble del correspondiente a la 
eurozona (7,68%). La actividad en valores de renta fija ha crecido 
en España (6,04% anual) ligeramente por debajo del de la euro-
zona (6,8%), mientras que la renta variable ha crecido a un ritmo 
algo superior (15,6% en España frente al 13,8% en la eurozona). 
Finalmente, el ritmo de crecimiento de la actividad bancaria es-
pañola con el sector no residente (distinto del área del euro)20 es 
también similar a la media de la eurozona.

¿Cómo ha financiado la banca española el mayor ritmo de cre-
cimiento de su actividad? Los datos que recoge el cuadro 2.9 en la 
vertiente del pasivo muestran que el crecimiento de la actividad 
crediticia se ha financiado principalmente mediante la captación 
de depósitos del sector residente (tanto sector público como pri-
vado), con un ritmo de crecimiento anual del 11,2%, frente al 
6,6% de la media de la eurozona. Por tipo de depósito, tanto los 
depósitos a la vista como, con mayor intensidad, los depósitos a 

19  En este epígrafe se utilizan los balances que ofrece el BCE para las instituciones fi-
nancieras monetarias, excluido el eurosistema. Se ha optado por utilizar este subsector 
en lugar de las instituciones de crédito ya que ofrece una mayor desagregación en las 
partidas del balance. Las instituciones financieras monetarias incluyen, además de las 
entidades de crédito, a los fondos del mercado monetario.
20  Es importante advertir que la información sobre el Sector exterior que aparece en el 
cuadro 2.9 y siguientes hace referencia a la actividad con países de fuera del área del 
euro. La internacionalización y apertura externa de la banca española se analizan por-
menorizadamente en el capítulo 3 de la monografía.
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plazo han crecido en España muy por encima de la eurozona. En 
este último caso, los depósitos a plazo han crecido en España a 
una tasa que prácticamente triplica la media europea.

Un rasgo a destacar es que los depósitos captados del sector pri-
vado de la economía crecen a un ritmo inferior al crecimiento de 
la financiación crediticia concedida a dicho sector, lo que obliga a 
las entidades españolas a acudir a otras formas de financiación más 
costosas como la emisión de títulos en los mercados, el recurso al 
interbancario o la titulización de activos. Como señala el informe 
de estabilidad financiera del Banco de España de mayo 2007:

La competencia de productos de ahorro provenientes de los 

fondos de inversión, de pensiones y de seguros, comercializa-

dos en buena medida por las propias entidades de depósito, 

ha obligado a un número creciente de entidades a acudir a los 

mercados de capitales e interbancarios para poder financiar el 

mencionado proceso de expansión crediticia. 

El mayor ritmo de crecimiento de la actividad bancaria espa-
ñola también se ha financiado con la emisión de títulos de deuda, 
con tasas de crecimiento medias anuales del 27,6%, frente al 8,1% 
de la banca de la zona del euro. Por el contrario, la emisión de ac-
tivos del mercado monetario prácticamente ha desaparecido del 
pasivo de las entidades españolas, frente a un ritmo de crecimien-
to anual del 10,9% en la eurozona.

El mayor desglose de información que ofrece el bce a partir 
de 2002 permite analizar con más detalle el crecimiento de la ac-
tividad bancaria en España en comparación con los países de la 
zona del euro. Por este motivo, el cuadro 2.9 también muestra la 
tasa de crecimiento media anual para el periodo 2002-2007.

Centrándonos en estos últimos cinco años, el activo total de 
las instituciones financieras monetarias (excluido el eurosistema) 
ha crecido en España 6 puntos porcentuales por encima de la 
media de la eurozona (14,9% frente a 8,9%), lo que muestra que 
el fuerte ritmo de crecimiento de la actividad bancaria en España 
se ha producido más intensamente en el periodo más reciente. 
Este crecimiento se concentra, en la vertiente del activo, en el 
mercado de créditos al sector privado (no financiero) residente 
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CUADRO 2.9:	 Crecimiento de la actividad bancaria en España y en la eurozona. 
	 Tasa de crecimiento anual

(porcentaje)

1997-2007 2002-2007

Eurozona España Eurozona España

1. ACTIVO

1.1. Préstamos a residentes de la eurozona 6,93 12,85 7,49 16,32

1.1.1. Instituciones financieras monetarias 6,86 5,43 7,26 9,55

1.1.2. Sector público 1,50 1,43 3,24 5,07

1.1.3. Otros residentes de la eurozona 7,68 16,05 8,08 18,42

1.1.3.1. Corporaciones no financieras – – 7,84 19,58

1.1.3.2. Economías domésticas – – 7,36 17,28

1.1.3.2.1. Crédito al consumo – – 3,49 13,09

1.1.3.2.2. Préstamo para compra de vivienda – – 9,03 19,32

1.1.3.2.3. Otros préstamos – – 3,91 11,94

1.1.3.3. Otros intermediarios financieros no 
monetarios distinos a empresas de seguros y 
fondos de pensiones

– – 12,77 16,38

1.1.3.4. Compañías de seguros  
y fondos de pensiones

– – 21,40 28,81

1.2. Títulos distintos de acciones emitidos 
por residentes de la eurozona

6,82 6,04 7,48 4,77

1.2.1. Instituciones financieras monetarias 8,67 13,52 7,89 19,64

1.2.1.1. Hasta 1 año 13,59 29,58 12,58 1,91

1.2.1.2. De 1 a 2 años 19,08 33,50 8,05 39,27

1.2.1.3. Más de 2 años 6,89 11,04 6,63 24,06

1.2.2. Sector público 1,27 -1,48 1,02 -6,52

1.2.3. Otros residentes de la eurozona 16,56 27,49 19,11 18,57

1.3. Activos del mercado monetario 24,56 – 8,05 –

1.4. Acciones y otros títulos de renta 
variable emitidos por residentes  
de la eurozona

13,81 15,57 9,21 15,03

1.4.1. Instituciones financieras monetarias 14,97 9,69 9,26 7,35

1.4.2. Otros residentes de la eurozona 13,31 17,01 9,18 16,67

1.5. Sector exterior  
(fuera de la eurozona)

11,17 11,44 13,68 15,78

1.6. Activo fijo -1,46 3,52 4,18 8,17

1.7. Otros activos 10,33 15,34 15,03 16,70

1.8. Total 7,90 12,07 8,93 14,93
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CUADRO 2.9 (cont.):	 Crecimiento de la actividad bancaria en España y en la eurozona.
	 Tasa de crecimiento anual

(porcentaje)

1997-2007 2002-2007

Eurozona España Eurozona España

2. PASIVO

2.1. Efectivo – – – –

2.2. Depósitos de residentes de la 
eurozona

6,63 11,24 7,84 14,85

2.2.1. Instituciones financieras monetarias 7,05 7,86 7,73 11,22

2.2.2. Sector público 2,29 16,36 3,67 4,43

2.2.3. Otros residentes de la eurozona 6,42 12,58 7,98 16,49

2.2.3.1. Depósitos vista 9,43 16,50 8,77 20,38

2.2.3.2. Depósitos plazo 6,94 17,99 10,39 25,65

2.2.3.2.1. Hasta 1 año 8,22 11,20 11,69 17,01

2.2.3.2.2. De 1 a 2 años 5,68 10,28 18,04 14,75

2.2.3.2.3. Más de 2 años 5,96 37,24 8,53 38,86

2.2.3.3. Depósitos con preaviso 2,00 -49,30 2,64 -107,49

2.2.3.3.1. Hasta 3 meses 3,03 – 2,63 –

2.2.3.3.2. Más de 3 meses -5,98 – 2,67 –

2.2.3.4. Repos 3,14 0,32 4,29 1,78

2.3. Activos del mercado monetario 10,95 – 6,93 –

2.4. Deuda emitida 8,11 27,55 8,78 33,99

2.4.1. Hasta 1 año 12,79 52,41 14,83 37,33

2.4.2. De 1 a 2 años 11,69 32,39 10,42 53,58

2.4.3. Más de 2 años 7,36 24,89 7,88 32,31

2.5. Capital y reservas 8,93 10,87 8,36 11,80

2.6. Sector exterior (fuera de la eurozona) 11,88 9,12 11,16 4,77

2.7. Resto del pasivo 8,29 15,93 13,30 18,74

2.8. Total 7,90 12,07 8,93 14,93

Fuente : BCE.

que ha crecido a una tasa media anual más de 2,2 veces superior 
a la media de la zona del euro (18,4% frente al 8,1%). Todo tipo 
de préstamos, tanto a las empresas como a las economías domésti-
cas, crece en España muy por encima de la media europea, desta-
cando el crecimiento del crédito para la compra de vivienda que 
crece en España un 19,3% al año, frente al 9% de la eurozona.  
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No hay que olvidar que dicho fuerte crecimiento del crédito ban-
cario se produce en un contexto macroeconómico favorable don-
de la economía española crece también por encima de la media 
europea.

Al contrario de lo que ha sucedido en el mercado de los prés-
tamos bancarios, el crecimiento de la inversión de la banca espa-
ñola en renta fija es inferior a la media europea. El motivo que 
explica esta reducción de la inversión en renta fija es la caída en 
las necesidades de financiación del sector público y, por tanto, en 
la menor emisión de deuda pública. Por el contrario, también la 
banca española ha experimentado ritmos de crecimiento de la 
actividad superiores a la media europea en la inversión en renta 
variable, con una tasa media de crecimiento anual del 15% frente 
al 9,2% de la eurozona. Asimismo, es de destacar el elevado ritmo 
de crecimiento del activo fijo en la banca española.

En la vertiente del pasivo, la fuerte actividad de las instituciones 
financieras españolas se ha financiado mediante la captación de 
depósitos del sector residente, sobre todo en depósitos a la vista y 
a plazo, habiendo crecido estos últimos a tasas superiores al 25% 
anual. Como puede comprobarse, el crecimiento de los depósitos 
ha sido más intenso en el segundo subperiodo que en el primero. 
Hay que tener en cuenta que en el año 2000 tuvo lugar el pin-
chazo de la burbuja tecnológica lo que dio lugar a rentabilidades 
reducidas en los mercados de valores y en fondos de inversión, 
aumentando en consecuencia el atractivo de los depósitos como 
activo seguro. También la emisión de deuda ha crecido en España 
a tasas muy elevadas (34% anual frente al 8,8% en la eurozona), al 
contrario de lo que ha sucedido con el sector exterior (fuera del 
área del euro), con una tasa (3,8%) que es casi la tercera parte de 
la de los sectores bancarios de la eurozona (11,1%).

Con objeto de profundizar en el conocimiento de los factores 
que explican el mayor aumento de la actividad bancaria en España 
en relación a otros países europeos, el cuadro 2.10 muestra la des-
composición del crecimiento del balance, de forma que las tasas 
anuales de crecimiento del total activo (y pasivo) se descomponen 
en la contribución de las distintas partidas del balance. En otras 
palabras, el crecimiento del activo total es igual, en puntos porcen-
tuales, a la suma del crecimiento de cada rúbrica del balance.
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CUADRO 2.10:	 Descomposición del crecimiento del activo total en la banca europea

1997-2007 2002-2007

Eurozona España Eurozona España

(tasas de crecimiento) (puntos porcentuales)

1. ACTIVO

1.1. Préstamos a residentes de la eurozona 4,39 8,81 4,62 11,29

1.1.1. Instituciones financieras monetarias 1,50 1,29 1,55 1,53

1.1.2. Sector público 0,09 0,06 0,14 0,12

1.1.3. Otros residentes de la eurozona 2,71 6,51 2,91 9,35

1.1.3.1. Corporaciones no financieras – – 1,24 4,78

1.1.3.2. Economías domésticas – – 1,30 4,40

1.1.3.2.1. Crédito al consumo – – 0,10 0,50

1.1.3.2.2. Préstamo para compra de vivienda – – 1,05 3,27

1.1.3.2.3. Otros préstamos – – 0,13 0,56

1.1.3.3. Otros intermediarios financieros  
no monetarios distintos a empresas de  
seguros y fondos de pensiones

– – 0,31 0,13

1.1.3.4. Compañías de seguros y  
fondos de pensiones

– – 0,04 0,02

1.2. Títulos distintos de acciones emitidas  
por residentes de la eurozona

1,00 0,88 1,06 0,63

1.2.1. Instituciones financieras monetarias 0,47 0,21 0,49 0,27

1.2.1.1. Hasta 1 año 0,10 0,01 0,13 0,01

1.2.1.2. De 1 a 2 años 0,03 0,01 0,04 0,02

1.2.1.3. Más de 2 años 0,32 0,16 0,31 0,20

1.2.2. Sector público 0,10 -0,18 0,06 -0,61

1.2.3. Otros residentes de la eurozona 0,23 0,18 0,37 0,47

1.3. Activos del mercado monetario 0,01 – 0,03 –

1.4. Acciones y otros títulos de renta variable 
emitidos por residentes de la eurozona

0,34 0,51 0,41 0,69

1.4.1. Instituciones financieras monetarias 0,11 0,08 0,13 0,07

1.4.2. Otros residentes de la eurozona 0,24 0,41 0,28 0,60

1.5. Sector exterior (fuera de la eurozona) 1,34 0,83 1,79 1,03

1.6. Activo fijo -0,03 0,09 0,04 0,12

1.7. Otros activos 0,59 0,60 0,81 0,83

1.8. Total 7,90 12,07 8,93 14,93
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CUADRO 2.10 (cont.):	 Descomposición del crecimiento del  
activo total en la banca europea

1997-2007 2002-2007

Eurozona España Eurozona España

(estructura porcentual del crecimiento)

1. ACTIVO

1.1. Préstamos a residentes de la eurozona 55,53 73,01 51,78 75,59

1.1.1. Instituciones financieras monetarias 18,94 10,69 17,37 10,24

1.1.2. Sector público 1,17 0,50 1,57 0,81

1.1.3. Otros residentes de la eurozona 34,32 53,99 32,60 62,64

1.1.3.1. Corporaciones no financieras – – 13,83 32,02

1.1.3.2. Economías domésticas – – 14,59 29,48

1.1.3.2.1. Crédito al consumo – – 1,08 3,38

1.1.3.2.2. Préstamo para compra de vivienda – – 11,76 21,91

1.1.3.2.3. Otros préstamos – – 1,44 3,76

1.1.3.3. Otros intermediarios financieros  
no monetarios distintos a empresas de  
seguros y fondos de pensiones

– – 3,46 0,88

1.1.3.4. Compañías de seguros y  
fondos de pensiones

– – 0,42 0,12

1.2. Títulos distintos de acciones emitidas  
por residentes de la eurozona

12,70 7,31 11,89 4,24

1.2.1. Instituciones financieras monetarias 6,00 1,70 5,50 1,83

1.2.1.1. Hasta 1 año 1,24 0,11 1,49 0,06

1.2.1.2. De 1 a 2 años 0,38 0,06 0,45 0,15

1.2.1.3. Más de 2 años 4,01 1,32 3,46 1,33

1.2.2. Sector público 1,27 -1,53 0,69 -4,09

1.2.3. Otros residentes de la eurozona 2,86 1,47 4,17 3,14

1.3. Activos del mercado monetario 0,19 – 0,30 –

1.4. Acciones y otros títulos de renta variable 
emitidos por residentes de la eurozona

4,32 4,19 4,54 4,61

1.4.1. Instituciones financieras monetarias 1,33 0,67 1,45 0,48

1.4.2. Otros residentes de la eurozona 2,98 3,39 3,08 4,04

1.5. Sector exterior (fuera de la eurozona) 16,91 6,84 20,03 6,86

1.6. Activo fijo -0,33 0,71 0,42 0,80

1.7. Otros activos 7,47 4,99 9,04 5,57

1.8. Total 100,00 100,00 100,00 100,00
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CUADRO 2.10 (cont.):	 Descomposición del crecimiento del  
activo total en la banca europea

1997-2007 2002-2007

Eurozona España Eurozona España

(tasas de crecimiento) (puntos porcentuales)

2.PASIVO

2.1. Efectivo – – – –

2.2. Depósitos de residentes de la eurozona 3,86 7,86 4,25 9,60

2.2.1. Instituciones financieras monetarias 1,59 1,89 1,70 2,14

2.2.2. Sector público 0,02 0,10 0,02 0,07

2.2.3. Otros residentes de la eurozona 2,25 5,69 2,53 7,27

2.2.3.1. Depósitos vista 0,87 1,74 0,95 2,56

2.2.3.2. Depósitos plazo 0,99 2,80 1,25 4,23

2.2.3.2.1. Hasta 1 año 0,48 1,36 0,62 1,71

2.2.3.2.2. De 1 a 2 años 0,05 0,22 0,08 0,27

2.2.3.2.3. Más de 2 años 0,45 0,46 0,54 1,78

2.2.3.3. Depósitos con preaviso 0,20 -4,64 0,20 -9,97

2.2.3.3.1. Hasta 3 meses 0,25 – 0,18 –

2.2.3.3.2. Más de 3 meses -0,10 – 0,02 –

2.2.3.4. Repos 0,05 0,03 0,05 0,10

2.3. Activos del mercado monetario 0,21 – 0,20 –

2.4. Deuda emitida 1,25 0,84 1,40 1,89

2.4.1. Hasta 1 año 0,16 0,03 0,22 0,39

2.4.2. De 1 a 2 años 0,07 0,03 0,08 0,05

2.4.3. Más de 2 años 1,01 0,73 1,08 1,43

2.5. Capital y reservas 0,46 0,86 0,49 0,97

2.6. Sector exterior (fuera de la eurozona) 1,23 0,89 1,54 0,57

2.7. Resto del pasivo 0,73 0,75 0,98 1,08

2.8. Total 7,90 12,07 8,93 14,93
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CUADRO 2.10 (cont.):	 Descomposición del crecimiento del  
activo total en la banca europea

1997-2007 2002-2007

Eurozona España Eurozona España

(estructura porcentual del crecimiento)

2. PASIVO

2.1. Efectivo – – – –

2.2. Depósitos de residentes de la eurozona 48,91 65,14 47,59 64,29

2.2.1. Instituciones financieras monetarias 20,12 15,69 19,04 14,31

2.2.2. Sector público 0,22 0,80 0,23 0,45

2.2.3. Otros residentes de la eurozona 28,45 47,19 28,29 48,69

2.2.3.1. Depósitos vista 11,03 14,46 10,66 17,12

2.2.3.2. Depósitos plazo 12,52 23,23 14,00 28,31

2.2.3.2.1. Hasta 1 año 6,11 11,31 6,91 11,47

2.2.3.2.2. De 1 a 2 años 0,62 1,84 0,89 1,80

2.2.3.2.3. Más de 2 años 5,68 3,78 6,04 11,95

2.2.3.3. Depósitos con preaviso 2,52 -38,48 2,23 -66,77

2.2.3.3.1. Hasta 3 meses 3,19 – 2,06 –

2.2.3.3.2. Más de 3 meses -1,25 – 0,17 –

2.2.3.4. Repos 0,61 0,26 0,58 0,69

2.3. Activos del mercado monetario 2,62 – 2,20 –

2.4. Deuda emitida 15,88 7,00 15,65 12,65

2.4.1. Hasta 1 año 2,02 0,25 2,51 2,61

2.4.2. De 1 a 2 años 0,82 0,24 0,88 0,36

2.4.3. Más de 2 años 12,74 6,02 12,05 9,55

2.5. Capital y reservas 5,82 7,11 5,50 6,48

2.6. Sector exterior (fuera de la eurozona) 15,56 7,35 17,22 3,85

2.7. Resto del pasivo 9,27 6,23 11,00 7,21

2.8. Total 100,00 100,00 100,00 100,00

Fuente : BCE.
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Como se acaba de describir en el cuadro anterior, para la me-
dia del periodo 1997-2007, el balance de las entidades españo-
las ha crecido a una tasa anual del 12,07%, porcentaje que es 4 
puntos porcentuales superior a la media de la eurozona (7,9%). 
La explicación de este comportamiento diferencial de la banca 
española reside, sobre todo, en el fuerte crecimiento del crédito, 
concretamente al sector privado residente (con una contribución 
de 6,51 puntos porcentuales). 

Si descomponemos el crecimiento del balance bancario en 
España de forma que sume 100 la contribución de cada partida 
del balance, tenemos información de la estructura porcentual o 
fuentes del crecimiento del negocio bancario. Así, como muestra 
la parte derecha del cuadro 2.10, para el periodo 1997-2007, el 
73% del crecimiento del activo de las entidades de crédito espa-
ñolas viene explicado por el volumen de préstamos concedidos, 
principalmente al sector privado. La contribución de la inversión 
en renta fija (7,31% del crecimiento del activo total) y, sobre todo, 
en renta variable (4,19%) al crecimiento del balance es muy re-
ducida, así como la contribución del sector exterior fuera de la 
eurozona (6,84%). Por el contrario, tanto la renta fija como la 
financiación concedida al sector no residente adquieren una ma-
yor importancia a la hora de explicar el crecimiento de la activi-
dad bancaria en la zona del euro.

En la vertiente del pasivo, la banca española ha basado su cre-
cimiento en la captación de depósitos, explicando el 65,1% del 
aumento del pasivo frente al 48,9% en la banca europea en el 
periodo 1997-2007. Por el contrario, la banca europea ha recurri-
do en mayor medida a la financiación en el sector exterior y en la 
emisión de valores, explicando el 15,6% y 15,9%, respectivamen-
te, del crecimiento del pasivo. También es de destacar la fuerte 
contribución negativa de la emisión de títulos en el mercado mo-
netario por parte de las entidades españolas, llegando a desapare-
cer del balance en 2007.

La mayor riqueza de información disponible desde 2002 mues-
tra que, en los últimos cinco años, el fuerte ritmo de crecimiento 
de la actividad bancaria en España se ha dirigido al mercado de 
préstamos, explicando las tres cuartas partes (75,6%) del creci-
miento del activo total. Por el contrario, la contribución de los 
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préstamos bancarios ha sido más modesta en Europa (ya que expli-
ca el 51,8% del crecimiento del balance), destacando el crecimien-
to de la cartera de valores de renta fija y, con más intensidad, la 
financiación concedida al sector no residente. El desglose por tipo 
de préstamos muestra que el crédito tanto a las empresas como a 
las economías domésticas explica, casi a partes iguales, el elevado 
ritmo de crecimiento del crédito en España, destacando adicio-
nalmente la mayor contribución del préstamo para la compra de 
vivienda (21,9% del total, frente al 17,8% en la eurozona). Este 
último resultado no hace sino confirmar que, durante los últimos 
años, el crédito hipotecario ha mantenido en España un fuerte di-
namismo, siendo una de las principales fuentes de expansión de la 
actividad bancaria. También la aportación del crédito al consumo 
es muy superior en España, si bien su importancia relativa es redu-
cida a la hora de explicar el crecimiento del activo total.

En el pasivo, la captación de depósitos sigue siendo en el perio-
do más reciente la principal fuente de financiación de las entida-
des españolas (explicando el 64,3% del crecimiento del pasivo), 
mientras que en la banca europea la contribución es más modesta 
(47,6%). Por tipo de depósito, en los últimos años, los depósitos a 
plazo y a la vista crecen en España a un fuerte ritmo, mientras que 
en Europa la banca recurre en mucha mayor medida a la financia-
ción en el sector exterior de la economía.

Otra de las formas de financiación que ha jugado un papel 
destacado en la banca europea en los últimos años es la tituliza-
ción de activos. Además de la necesidad de obtención de liquidez 
transformando activos poco líquidos en productos más líquidos, 
como señala el bce (2006a), la titulización puede ser una for-
ma barata y eficiente de obtener financiación ya que estos títulos 
pueden lograr mejores rating en relación a los bonos bancarios 
tradicionales y, a la vez, permiten diversificar las fuentes de finan-
ciación. Adicionalmente, la titulización es una forma de transferir 
riesgo de crédito a otros inversores, liberando así requerimientos 
de capital regulatorio. Finalmente, para el inversor supone la apa-
rición de nuevos binomios rentabilidad-riesgo que anteriormente 
no existían en el mercado.

Utilizando los datos que proporciona el BCE a partir de infor-
mación del European Securitisation Forum, se constata un fuerte cre-
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cimiento de la actividad de titulización en Europa en los últimos 
años, hasta alcanzar una cifra de 319,2 billones de euros en 2005 
(con un crecimiento del 31,1% respecto a 2004). Del conjunto de 
países europeos, el Reino Unido concentra el mayor porcentaje 
de la actividad de titulización (45,4% del total en 2005), seguido 
en importancia por España con un 13,3% del volumen total de 
emisiones (ver gráfico 2.2). En el caso concreto de las entidades 
de crédito españolas, el valor de la titulización de activos se ha 
multiplicado casi por seis en solo cuatro años (de 2001 a 2005), 
alcanzando la emisión de bonos por fondos de titulización la cifra 
de 71.753 millones de euros.21 Del total de emisiones, destacan las 
titulizaciones cuyos activos están compuestos por títulos derivados 
de préstamos hipotecarios, siendo su importancia superior en Es-
paña en relación a otros países europeos como consecuencia del 
fuerte dinamismo del crédito hipotecario en España.22

Además del dinamismo que en los últimos años ha mostrado la 
actividad bancaria, que aparece reflejado en el crecimiento del ba-
lance de los sectores bancarios europeos, existen otras actividades 

21  Un análisis detallado de las estructuras de titulización en España, sus características 
y sus implicaciones para el sistema financiero, puede consultarse en Losada (2006).
22  A finales de 2006, el volumen de cédulas hipotecarias emitidas representaba el 25% 
de la cartera de créditos hipotecarios de las instituciones de depósitos españolas. El 
resto de titulizaciones hipotecarias representa el 10% de la cartera hipotecaria.

GRÁFICO 2.2:	E misiones de titulización en Europa  
según país de garantía, 2005
(distribución porcentual)
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GRÁFICO 2.2:  Emisiones de titulación en Europa según país de garantía (2005)
Distribución porcentual

Fuente : Banco Central Europeo.
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no tradicionales que no vienen recogidas en los balances; ahora 
bien, los beneficios que de ellas se derivan, sí que afectan a la evolu-
ción de la rentabilidad de las instituciones de crédito y a su estruc-
tura de ingresos. Nos estamos refiriendo al desarrollo de productos 
como los fondos de inversión y los fondos de pensiones.23

El cuadro 2.11 muestra el crecimiento del activo total gestio-
nado por los fondos de pensiones y de inversión (en buena me-
dida las gestoras pertenecen a grupos bancarios) en la ue-25 de 
2001 a 2006. En el caso de los fondos de inversión, el activo total 
gestionado en los países de la ue-15 ha aumentado un 66% en 
cinco años, siendo el volumen muy reducido en los nem de la 
UE a pesar de su mayor ritmo de crecimiento. En España, el cre-
cimiento de los fondos de inversión ha sido más importante, ya 
que han aumentado un 93% en el mismo periodo. Con respecto 
a los fondos de pensiones, el patrimonio que gestionan en 2006 
es la mitad del correspondiente a los fondos de inversión, desta-
cando el elevado volumen de los primeros en el Reino Unido. 
No obstante, el crecimiento de los fondos de pensiones ha sido 
prácticamente de la misma magnitud que el experimentado por 
los fondos de inversión (han crecido un 63% en la ue-15), siendo 
el crecimiento en España (87%) superior. En consecuencia, estas 
cifras muestran que el mayor dinamismo de la actividad bancaria 
en España en relación a los sectores bancarios europeos también 
se registra en actividades no reflejadas en el balance, como los 
fondos de inversión y de pensiones.

2.4.	Especialización

Las diferencias de especialización entre sectores bancarios contri-
buyen a explicar las diferencias observadas en determinadas carac-
terísticas como los márgenes bancarios, el nivel de costes medios, 

23  También las entidades de depósito ofrecen una amplia gama de productos rela-
cionados con los seguros. Aunque la cuota de mercado de las entidades españolas es 
importante en este mercado (en torno al 37% del activo del conjunto de las asegurado-
ras pertenece a sociedades dependiente de las entidades de depósito), es reducida en 
comparación con el porcentaje de negocio en fondos de pensiones y de inversión en 
manos de la banca, siendo éste el motivo por el que no se analiza en este apartado.
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CUADRO 2.11:	 Volumen de activos gestionados por fondos  
de inversión y de pensiones en la ue-25  
(millones de euros)

a) Fondos de inversión

2001 2002 2003 2004

Bélgica 86.784 78.288 84.306 94.872

Rep. Checa 2.787 4.021 3.431 3.699

Dinamarca 38.025 39.042 49.306 76.880

Alemania 793.665 741.402 826.764 861.844

Estonia 57 104 158 313

Grecia 17.392 14.742 14.342 15.908

España 158.249 144.150 178.858 207.570

Francia 648.548 600.803 703.192 799.207

Irlanda 181.513 170.005 224.701 281.546

Italia 394.928 338.574 318.895 320.709

Chipre – – – –

Letonia 14 20 39 52

Lituania – 0 0 35

Luxemburgo 854.000 725.781 818.462 974.685

Hungría 2.888 4.020 3.458 4.327

Malta 545 642 821 1.005

Países Bajos 112.320 90.109 97.178 98.236

Austria 97.769 101.504 108.931 122.619

Polonia 3.442 5.663 7.045 9.249

Portugal 25.588 25.421 28.456 31.261

Eslovenia 2.542 2.249 1.856 2.085

Eslovaquia – – 887 1.641

Finlandia 12.300 11.573 15.429 21.517

Suecia 87.321 73.449 92.638 117.402

Reino Unido 362.155 298.475 342.273 389.134

Eurozona 3.383.056 3.042.352 3.419.514 3.829.974

ue-15 3.870.557 3.453.318 3.903.731 4.413.390

nem 12.275 16.719 17.695 22.406

ue-25 3.882.832 3.470.037 3.921.424 4.435.797
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a) Fondos de inversión

2005 2006
Tasa de crecimiento  

2001-2006  
(porcentaje)

Bélgica 110.098 124.135 43,04

Rep. Checa 5.055 2.916 4,63

Dinamarca 106.525 124.016 226,14

Alemania 975.443 1.028.641 29,61

Estonia 614 982 1.622,81

Grecia 22.490 17.431 0,22

España 239.726 305.716 93,19

Francia 943.231 1.156.276 78,29

Irlanda 393.523 482.412 165,77

Italia 349.934 340.691 -13,73

Chipre 706 1.008 –

Letonia 109 79 464,29

Lituania 96 229 –

Luxemburgo 1.425.804 1.725.809 102,09

Hungría 7.623 7.370 155,19

Malta 4.232 4.753 772,11

Países Bajos 105.901 115.117 2,49

Austria 153.342 165.686 69,47

Polonia 15.880 25.798 649,51

Portugal 36.694 40.566 58,54

Eslovenia 2.221 2.943 15,77

Eslovaquia 3.253 1.759 –

Finlandia 32.981 45.850 272,76

Suecia 145.302 161.067 84,45

Reino Unido 505.556 608.673 68,07

Eurozona 4.789.167 5.548.330 64,00

ue-15 5.546.550 6.442.086 66,44

nem 39.789 47.837 289,71

ue-25 5.586.339 6.489.923 67,14

CUADRO 2.11 (cont.):	 Volumen de activos gestionados por fondos  
de inversión y de pensiones en la ue-25  
(millones de euros)
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CUADRO 2.11 (cont.):	 Volumen de activos gestionados por fondos  
de inversión y de pensiones en la ue-25  
(millones de euros)

b) Fondos de pensiones

2001 2002 2003 2004

Bélgica 14.373 13.543 10.833 11.677

Rep. Checa 1.719 2.183 2.532 3.352

Dinamarca 41.807 42.281 45.682 50.868

Alemania – 100 142 260

Estonia 2 15 71 172

Grecia – – – –

España 44.606 49.610 56.997 64.186

Francia – – – –

Irlanda 51.149 44.810 55.451 62.334

Italia 10.282 11.709 16.836 18.239

Chipre – – – –

Letonia 18 23 28 37

Lituania 0 0 0 40

Luxemburgo – – – –

Hungría 2.520 3.447 4.031 6.063

Malta 0 0 0 0

Países Bajos 451.133 423.268 475.488 522.268

Austria 8.049 7.876 9.111 10.126

Polonia 5.511 7.852 9.505 15.354

Portugal 14.826 15.552 16.283 15.186

Eslovenia 208 241 339 529

Eslovaquia – 0 – –

Finlandia – 0 0 0

Suecia 59 53 64 72

Reino Unido 1.180.000 1.461.952 1.450.057 1.605.560

Eurozona 594.418 566.468 641.141 703.498

ue-15 1.816.284 2.070.754 2.136.944 2.359.998

nem 9.978 13.761 16.506 25.507

ue-25 1.826.263 1.573.563 1.726.393 1.886.985
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Nota : Para Bélgica la tasa de crecimiento corresponde al periodo 2001-2005, y en Alemania al pe-
riodo 2002-2006. Los agregados excluyen los datos no disponibles.
Fuente : BCE.

CUADRO 2.11 (cont.):	 Volumen de activos gestionados por fondos  
de inversión y de pensiones en la ue-25  
(millones de euros)

b) Fondos de pensiones

2005 2006
Tasa de crecimiento  

2001-2006  
(porcentaje)

Bélgica 13.169 – -8,38

Rep. Checa 4.256 5.308 208,78

Dinamarca 56.664 59.486 42,29

Alemania 330 510 410,00

Estonia 329 531 26.450,00

Grecia – – –

España 75.721 83.347 86,85

Francia – – –

Irlanda 74.681 – -100,00

Italia 19.391 21.016 104,40

Chipre – – –

Letonia 53 76 322,22

Lituania 128 228 –

Luxemburgo – – –

Hungría 7.682 9.545 278,77

Malta 0 0 –

Países Bajos 621.829 696.271 54,34

Austria 11.549 12.497 55,26

Polonia 22.300 30.426 452,10

Portugal 18.982 21.171 42,80

Eslovenia 729 961 362,02

Eslovaquia 240 812 –

Finlandia 0 0 –

Suecia 83 91 54,24

Reino Unido 2.060.411 2.351.452 99,28

Eurozona 821.965 834.812 40,44

ue-15 2.939.123 3.245.841 78,71

nem 35.349 46.847 369,50

ue-25 2.261.877 3.293.728 80,35
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la eficiencia, la rentabilidad, la solvencia, la liquidez, el riesgo de 
crédito, etc. 

La especialización de una empresa o sector bancario puede 
ser analizada a través de la composición de su balance en la me-
dida en la que refleja tanto las fuentes de financiación (pasivo) 
como el destino de la inversión (activo). En el caso que nos ocu-
pa, es posible analizar la especialización de la banca española en 
el contexto europeo utilizando los balances de las instituciones 
financieras monetarias que proporciona el bce para los países de 
la eurozona.

El cuadro 2.12 contiene la estructura porcentual del balance 
de las instituciones financieras monetarias de los doce sectores 
bancarios de la eurozona con datos referidos a diciembre de 2007. 
En la vertiente del activo, y centrando la atención en el caso espa-
ñol, la información que detalla el cuadro permite destacar que:

a)	Tanto para la media de los países de la eurozona como para 
el sector bancario español, los préstamos bancarios son la 
principal partida del activo, si bien la importancia relativa 
es muy superior en el caso español. Así, si en la eurozona los 
préstamos bancarios representan el 57,4% del activo total, 
en España el porcentaje es del 74,1%. De hecho, del con-
junto de los doce países de la eurozona, España es el país 
en el que los préstamos bancarios representan el porcentaje 
más elevado del balance, seguido solo de cerca por Portugal 
(72%). Se constata la existencia de importantes diferencias 
entre países, con un rango de variación que va de un míni-
mo del 37,9% en Irlanda al máximo del 74,1% de España.

b)	Por tipo de préstamo, destaca en España la elevada espe-
cialización en préstamos al sector privado residente (60,5% 
frente al 34,5% de la eurozona), tanto a las empresas no 
financieras (30,8% frente al 14,9% de la eurozona) como a 
las economías domésticas (28,7% frente a 16,4% de la euro-
zona). En ambos casos, España ocupa el primer lugar del 
ranking de los doce países de la zona del euro.

c)	En el caso concreto de los préstamos a las economías do-
mésticas, la banca española está fuertemente especializada 
en la concesión de préstamos para la compra de vivienda 
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(21,1% del total del balance frente al 11,7% de la eurozo-
na), característica que comparte con los sectores bancarios 
de Portugal, Países Bajos y Finlandia.

d)	La fuerte especialización de la banca española en el mer-
cado de los préstamos bancarios viene compensada con la 
menor importancia relativa del mercado de renta fija. Así, si 
las inversiones en títulos distintos de acciones representan 
el 13,2% del activo total de las instituciones financieras de 
la zona del euro, en España el porcentaje es prácticamente 
la mitad (8%). La escasa importancia relativa de la inversión 
en títulos emitidos por instituciones financieras monetarias 
explica este bajo porcentaje.

e)	La inversión en renta variable representa un porcentaje del 
balance de la banca española similar al de la banca europea 
(4,6%). Sin embargo, es de destacar la escasa importancia 
relativa de la inversión de la economía española fuera del 
área del euro (sector exterior en el cuadro 2.12), ya que re-
presenta el 6,8% del activo total frente al 16,6% de la euro-
zona.

En la vertiente del pasivo, existen importantes diferencias den-
tro de los sectores bancarios de la eurozona en cuanto se refiere 
a las fuentes de financiación; diferencias que pueden venir ex-
plicadas por factores como la distinta composición y estructura 
de los sistemas bancarios, el tamaño y desarrollo de los mercados 
financieros (como fuentes de financiación alternativa), la mayor o 
menor presencia de la banca extranjera, la tasa de ahorro del país, 
las diferencias en la fiscalidad de los productos bancarios, etc. Así, 
tomando como ejemplo la principal fuente de financiación que 
utilizan los bancos, el porcentaje que representan los depósitos 
bancarios del sector privado residente oscila de un valor mínimo 
del 13% en Irlanda a un valor máximo del 51,6% en Grecia. En 
general se observa que los depósitos bancarios tienen una elevada 
importancia relativa como fuente de financiación bancaria en los 
países económicamente menos desarrollados.

En el caso concreto del sector bancario español, la informa-
ción que proporciona el cuadro 2.12 permite concluir que:
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CUADRO 2.12:	 Estructura porcentual del balance de las instituciones financieras  
monetarias (excluido el eurosistema) de la eurozona, diciembre 2007

 Eurozona Bélgica Alemania

1. ACTIVO

1.1. Préstamos a residentes de la eurozona 57,4 50,6 59,4

1.1.1. Instituciones financieras monetarias 19,7 24,6 22,5

1.1.2. Sector público 3,3 1,8 5,1

1.1.3. Otros residentes de la eurozona 34,5 24,2 31,8

1.1.3.1. Corporaciones no financieras 14,9 8,4 11,3

1.1.3.2. Economías domésticas 16,4 10,9 18,7

1.1.3.2.1. Crédito al consumo 2,1 0,7 2,2

1.1.3.2.2. Préstamo para compra de vivienda 11,7 8,7 12,7

1.1.3.2.3. Otros préstamos 2,6 1,5 3,8

1.1.3.3. Otros intermediarios financieros no monetarios 
distinos a empresas de seguros y fondos de pensiones

2,9 4,1 1,7

1.1.3.4. Compañías de seguros y fondos de pensiones 0,3 0,8 0,1

1.2. Títulos distintos de acciones emitidas  
por residentes de la eurozona

13,2 13,6 15,3

1.2.1. Instituciones financieras monetarias 5,9 2,5 10,0

1.2.1.1. Hasta 1 año 1,3 0,1 0,5

1.2.1.2. De 1 a 2 años 0,5 0,5 1,0

1.2.1.3. Más de 2 años 4,2 1,9 8,6

1.2.2. Sector público 4,1 8,0 3,3

1.2.3. Otros residentes de la eurozona 3,2 3,2 2,0

1.3. Activos del mercado monetario 0,3 0,0 0,1

1.4. Acciones y otros títulos de renta variable  
emitidos por residentes de la eurozona

4,5 4,6 4,4

1.4.1. Instituciones financieras monetarias 1,4 2,1 0,6

1.4.2. Otros residentes de la eurozona 3,0 2,5 3,8

1.5. Sector exterior (fuera de la eurozona) 16,6 20,8 17,6

1.6. Activo fijo 0,7 0,3 0,4

1.7. Otros activos 7,3 10,1 2,8

1.8. Total 100,0 100,0 100,0
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 Irlanda Grecia España Francia

1. ACTIVO

1.1. Préstamos a residentes de la eurozona 37,9 59,3 74,1 51,9

1.1.1. Instituciones financieras monetarias 13,4 10,4 12,2 23,7

1.1.2. Sector público 0,9 2,0 1,5 2,5

1.1.3. Otros residentes de la eurozona 23,6 46,9 60,5 25,7

1.1.3.1. Corporaciones no financieras 10,5 22,1 30,8 10,8

1.1.3.2. Economías domésticas 9,4 23,9 28,7 12,4

1.1.3.2.1. Crédito al consumo 1,3 7,0 3,5 2,2

1.1.3.2.2. Préstamo para compra de vivienda 7,5 16,2 21,1 9,1

1.1.3.2.3. Otros préstamos 0,6 0,7 4,1 1,1

1.1.3.3. Otros intermediarios financieros no monetarios 
distinos a empresas de seguros y fondos de pensiones

3,6 0,7 0,9 1,8

1.1.3.4. Compañías de seguros y fondos de pensiones 0,1 0,1 0,1 0,6

1.2. Títulos distintos de acciones emitidas  
por residentes de la eurozona

14,1 12,9 8,0 14,3

1.2.1. Instituciones financieras monetarias 7,3 1,0 1,8 5,8

1.2.1.1. Hasta 1 año 3,1 0,5 0,3 3,2

1.2.1.2. De 1 a 2 años 0,2 0,1 0,2 0,3

1.2.1.3. Más de 2 años 4,0 0,5 1,3 2,3

1.2.2. Sector público 3,3 6,2 3,2 4,7

1.2.3. Otros residentes de la eurozona 3,5 5,6 3,0 3,8

1.3. Activos del mercado monetario 0,1 0,0 0,0 1,2

1.4. Acciones y otros títulos de renta variable  
emitidos por residentes de la eurozona

0,5 2,4 4,6 5,3

1.4.1. Instituciones financieras monetarias 0,2 0,3 0,7 2,3

1.4.2. Otros residentes de la eurozona 0,4 2,0 3,9 3,0

1.5. Sector exterior (fuera de la eurozona) 40,5 16,4 6,8 14,3

1.6. Activo fijo 0,1 1,1 1,0 0,5

1.7. Otros activos 6,8 8,0 5,4 12,6

1.8. Total 100,0 100,0 100,0 100,0

CUADRO 2.12 (cont.):	 Estructura porcentual del balance de las instituciones  
financieras monetarias (excluido el eurosistema)  
de la eurozona, diciembre 2007
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 Italia Luxemburgo P. Bajos

1. ACTIVO

1.1. Préstamos a residentes de la eurozona 68,5 40,8 53,9

1.1.1. Instituciones financieras monetarias 18,4 29,6 9,2

1.1.2. Sector público 6,5 0,4 1,9

1.1.3. Otros residentes de la eurozona 43,6 10,9 42,8

1.1.3.1. Corporaciones no financieras 24,2 4,4 13,5

1.1.3.2. Economías domésticas 13,6 2,4 20,1

1.1.3.2.1. Crédito al consumo 1,5 0,1 1,1

1.1.3.2.2. Préstamo para compra de vivienda 7,8 1,3 17,9

1.1.3.2.3. Otros préstamos 4,3 1,0 1,1

1.1.3.3. Otros intermediarios financieros no monetarios 
distinos a empresas de seguros y fondos de pensiones

5,4 3,9 8,5

1.1.3.4. Compañías de seguros y fondos de pensiones 0,3 0,2 0,7

1.2. Títulos distintos de acciones emitidas  
por residentes de la eurozona

10,0 20,5 12,2

1.2.1. Instituciones financieras monetarias 3,2 11,3 1,6

1.2.1.1. Hasta 1 año 0,0 3,5 0,1

1.2.1.2. De 1 a 2 años 0,3 1,0 0,1

1.2.1.3. Más de 2 años 2,9 6,9 1,3

1.2.2. Sector público 5,4 3,7 3,4

1.2.3. Otros residentes de la eurozona 1,4 5,4 7,3

1.3. Activos del mercado monetario 0,1 0,0 0,0

1.4. Acciones y otros títulos de renta variable  
emitidos por residentes de la eurozona

6,3 1,1 4,1

1.4.1. Instituciones financieras monetarias 3,6 0,4 0,8

1.4.2. Otros residentes de la eurozona 2,7 0,8 3,3

1.5. Sector exterior (fuera de la eurozona) 3,1 34,6 23,0

1.6. Activo fijo 2,4 0,4 0,3

1.7. Otros activos 9,7 2,6 6,6

1.8. Total 100,0 100,0 100,0

CUADRO 2.12 (cont.):	 Estructura porcentual del balance de las instituciones  
financieras monetarias (excluido el eurosistema)  
de la eurozona, diciembre 2007
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 Austria Portugal Finlandia

1. ACTIVO

1.1. Préstamos a residentes de la eurozona 56,9 72,0 54,6

1.1.1. Instituciones financieras monetarias 21,0 14,5 7,6

1.1.2. Sector público 3,0 1,2 1,8

1.1.3. Otros residentes de la eurozona 32,9 56,4 45,3

1.1.3.1. Corporaciones no financieras 15,7 24,0 16,7

1.1.3.2. Economías domésticas 13,6 29,0 28,3

1.1.3.2.1. Crédito al consumo 2,9 3,1 3,7

1.1.3.2.2. Préstamo para compra de vivienda 7,3 22,9 20,3

1.1.3.2.3. Otros préstamos 3,4 3,0 4,3

1.1.3.3. Otros intermediarios financieros no monetarios 
distinos a empresas de seguros y fondos de pensiones

3,6 3,4 0,3

1.1.3.4. Compañías de seguros y fondos de pensiones 0,0 0,0 0,0

1.2. Títulos distintos de acciones emitidas  
por residentes de la eurozona

11,1 8,1 8,6

1.2.1. Instituciones financieras monetarias 5,9 1,5 5,8

1.2.1.1. Hasta 1 año 0,3 0,0 2,4

1.2.1.2. De 1 a 2 años 0,2 0,1 0,2

1.2.1.3. Más de 2 años 5,4 1,4 3,2

1.2.2. Sector público 2,7 1,2 0,8

1.2.3. Otros residentes de la eurozona 2,6 5,4 1,9

1.3. Activos del mercado monetario 0,1 0,0 0,0

1.4. Acciones y otros títulos de renta variable  
emitidos por residentes de la eurozona

5,1 5,0 2,0

1.4.1. Instituciones financieras monetarias 1,1 0,7 0,3

1.4.2. Otros residentes de la eurozona 4,0 4,4 1,7

1.5. Sector exterior (fuera de la eurozona) 22,6 7,6 21,9

1.6. Activo fijo 0,5 0,7 0,2

1.7. Otros activos 3,7 6,5 12,6

1.8. Total 100,0 100,0 100,0

CUADRO 2.12 (cont.):	 Estructura porcentual del balance de las instituciones  
financieras monetarias (excluido el eurosistema)  
de la eurozona, diciembre 2007
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CUADRO 2.12 (cont.):	E structura porcentual del balance de las instituciones  
financieras monetarias (excluido el eurosistema)  
de la eurozona, diciembre 2007

Eurozona Bélgica Alemania Irlanda Grecia España Francia

2. PASIVO

2.1. Efectivo 0,0 – – – – – 0,0

2.2. Depósitos de  
residentes de la eurozona

51,3 53,5 58,5 32,2 63,4 64,4 43,1

2.2.1. Instituciones  
financieras monetarias

20,7 20,7 23,4 19,0 10,8 15,8 22,7

2.2.2. Sector público 0,4 0,4 0,5 0,2 1,0 0,9 0,3

2.2.3. Otros residentes  
de la eurozona

30,2 32,4 34,5 13,0 51,6 47,7 20,1

2.2.3.1. Depósitos vista 10,8 7,6 10,4 5,1 25,1 16,5 6,4

2.2.3.2. Depósitos plazo 12,9 12,5 16,4 7,2 25,5 28,2 6,8

2.2.3.2.1. Hasta 1 año 6,1 7,5 6,0 5,3 24,4 11,2 2,0

2.2.3.2.2. De 1 a 2 años 0,7 0,8 0,6 0,2 0,5 1,8 0,6

2.2.3.2.3. Más de 2 años 6,2 4,2 9,8 1,6 0,6 15,2 4,2

2.2.3.3. Depósitos  
con preaviso

5,5 12,0 7,3 0,7 0,8 0,0 6,2

2.2.3.3.1. Hasta 3 meses 5,1 – 5,9 – 0,6 0,0 –

2.2.3.3.2. Más de 3 meses 0,4 – 1,4 – 0,2 0,0 –

2.2.3.4. Repos 1,0 0,3 0,4 0,0 0,2 3,0 0,7

2.3. Activos del  
mercado monetario

2,6 0,3 0,4 3,4 2,0 0,0 6,0

2.4. Deuda emitida 15,8 5,0 21,6 10,0 0,3 14,4 13,9

2.4.1. Hasta 1 año 2,0 0,5 0,8 1,5 0,1 3,2 5,1

2.4.2. De 1 a 2 años 0,8 0,4 1,6 0,5 0,0 0,7 0,3

2.4.3. Más de 2 años 12,9 4,0 19,2 8,0 0,2 10,5 8,5

2.5. Capital y reservas 5,7 5,0 4,6 4,5 7,4 7,0 5,6

2.6. Sector exterior  
(fuera de la eurozona)

15,4 24,9 9,7 42,8 20,0 7,2 16,4

2.7. Resto del pasivo 9,2 11,3 5,2 7,1 6,8 6,9 15,0

2.8. Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
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CUADRO 2.12 (cont.):	E structura porcentual del balance de las instituciones  
financieras monetarias (excluido el eurosistema)  
de la eurozona, diciembre 2007

Italia Luxemburgo P. Bajos Austria Portugal Finlandia

2. PASIVO

2.1. Efectivo – – – – – –

2.2. Depósitos de  
residentes de la eurozona

53,2 51,8 45,1 43,7 46,8 58,1

2.2.1. Instituciones  
financieras monetarias

22,0 15,5 25,7 20,9 12,1 17,4

2.2.2. Sector público 0,4 0,1 0,2 0,3 0,2 0,8

2.2.3. Otros residentes  
de la eurozona

30,8 36,1 19,2 22,5 34,6 39,9

2.2.3.1. Depósitos vista 19,1 7,5 7,1 8,2 9,8 12,7

2.2.3.2. Depósitos plazo 1,8 21,1 10,8 14,0 15,6 27,0

2.2.3.2.1. Hasta 1 año 1,5 17,2 8,9 11,4 8,3 20,7

2.2.3.2.2. De 1 a 2 años 0,1 1,9 0,3 0,8 0,4 1,3

2.2.3.2.3. Más de 2 años 0,2 1,9 1,6 1,9 6,9 5,1

2.2.3.3. Depósitos  
con preaviso

6,7 7,5 1,2 0,3 9,1 0,1

2.2.3.3.1. Hasta 3 meses – 6,1 1,1 0,3 – –

2.2.3.3.2. Más de 3 meses – 1,4 0,1 0,0 – –

2.2.3.4. Repos 3,2 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0

2.3. Activos del  
mercado monetario

2,1 0,0 12,4 – – 0,1

2.4. Deuda emitida 18,0 5,2 6,7 0,3 17,1 8,1

2.4.1. Hasta 1 año 0,0 0,0 0,6 0,0 0,8 0,1

2.4.2. De 1 a 2 años 1,3 0,0 0,4 0,0 0,2 0,2

2.4.3. Más de 2 años 16,7 5,2 5,7 0,3 16,1 7,8

2.5. Capital y reservas 7,8 10,5 4,3 9,5 4,9 8,0

2.6. Sector exterior  
(fuera de la eurozona)

6,3 29,4 29,0 42,9 23,0 20,9

2.7. Resto del pasivo 12,6 3,0 2,5 3,4 8,2 4,9

2.8. Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente : BCE.
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a)	La principal fuente de financiación de la banca española es 
la captación de depósitos bancarios del sector privado resi-
dente, sobre todo depósitos a plazo y a la vista. Así, en 2007, 
los depósitos del sector privado residente representaban el 
47,7% del total del pasivo de las instituciones españolas de 
crédito (solo superado por Grecia) frente al 30,2% de la 
eurozona. Destaca la elevada importancia relativa de los de-
pósitos a plazo en la banca española, ya que representan 
el 28,2% del balance, es decir, 15 puntos porcentuales por 
encima de la banca de la zona del euro.

b)	Al igual que en la vertiente del activo, el sector exterior (finan-
ciación captada de no residentes en la eurozona) adquiere 
una menor importancia relativa en la banca española, ya 
que representa un porcentaje del activo total (6,9%) que 
es menos de la mitad del correspondiente a la media de la 
banca europea (15,4%).

c)	La banca española está menos especializada en la captación 
de financiación en el mercado interbancario (15,8% del to-
tal frente a 20,7% en la eurozona).

Los rasgos diferenciales de la especialización de la banca espa-
ñola descritos anteriormente confirman la importancia que tie-
ne la banca en la estructura financiera de la economía española. 
Además, la estructura de los balances muestra la mayor importan-
cia que en España tiene la labor tradicional de intermediación 
bancaria apoyada en una extensa red de sucursales. Así, destaca 
la fuerte especialización de la banca española en el mercado de 
los préstamos bancarios y los depósitos, y la escasa importancia 
relativa de la inversión en títulos emitidos en los mercados finan-
cieros.

Dada la elevada importancia que tiene el mercado de présta-
mos bancarios en la economía española, es de interés analizar con 
mayor detalle este mercado utilizando la última información dis-
ponible referida a 2006 para la totalidad de países de la ue-25. 
Con esta finalidad, el cuadro 2.13 contiene la distribución por-
centual de los préstamos bancarios distinguiendo cinco tipos de 
préstamos: préstamos a empresas no financieras, préstamos para 
la compra de vivienda, crédito al consumo, otros préstamos a 
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CUADRO 2.13:	E structura del préstamo bancario, 2006
	 (porcentaje sobre el total)

Empresas 
no 

financieras

Compra 
de 

vivienda

Crédito al 
consumo

Otro 
crédito a las 
economías 
domésticas

Otros Total

Bélgica 25,01 27,64 2,28 4,83 40,24 100,00

Rep. Checa 46,34 26,42 7,76 3,97 15,51 100,00

Dinamarca 27,03 48,26 3,69 5,09 15,93 100,00

Alemania 26,21 31,97 5,49 9,70 26,62 100,00

Estonia 45,52 37,35 4,66 3,35 9,12 100,00

Grecia 44,11 31,26 15,26 1,28 8,09 100,00

España 47,46 34,15 5,76 6,92 5,72 100,00

Francia 35,51 30,20 7,88 3,87 22,55 100,00

Irlanda 35,51 27,55 4,95 2,11 29,88 100,00

Italia 51,16 17,17 3,50 9,61 18,56 100,00

Chipre 45,14 – – – – –

Letonia 42,75 30,43 5,52 4,21 17,10 100,00

Lituania 53,19 24,39 6,03 6,90 9,49 100,00

Luxemburgo 26,15 7,54 0,81 0,98 64,53 100,00

Hungría 46,47 19,06 12,24 2,44 19,79 100,00

Malta 28,00 12,59 1,79 3,72 53,91 100,00

Países Bajos 25,15 37,04 2,46 2,59 32,76 100,00

Austria 37,03 17,36 7,21 8,12 30,27 100,00

Polonia 38,38 21,26 16,84 13,24 10,29 100,00

Portugal 40,97 39,80 4,94 5,22 9,06 100,00

Eslovenia 60,58 9,14 10,69 5,32 14,26 100,00

Eslovaquia 49,45 23,63 5,40 6,81 14,70 100,00

Finlandia 34,12 42,09 7,93 9,31 6,55 100,00

Suecia 38,34 31,31 3,33 13,86 13,16 100,00

Reino Unido 20,40 51,78 10,19 6,62 11,01 100,00

Eurozona 35,49 29,65 5,41 6,82 22,63 100,00

ue-15 32,15 34,89 6,31 6,84 19,81 100,00

nem 44,26 21,61 10,86 7,41 15,86 100,00

ue-25 32,41 34,61 6,40 6,91 19,66 100,00

Nota : Los agregados excluyen los datos no disponibles.
Fuente : BCE.
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economías domésticas y el resto de préstamos. Se observa que el 
préstamo a las empresas no financieras es más importante en los 
países menos desarrollados (a excepción de Italia), destacando la 
elevada especialización en los nem de la ue-25. También la ban-
ca española está especializada en la concesión de préstamos a las 
empresas, representando el 47,5% del préstamo bancario en 2006 
frente al 32,2% que representa en la ue-15.

El segundo tipo de préstamos en importancia es el destinado a 
la compra de vivienda. También en este caso existen importantes 
desigualdades entre países, representando en España el 34,15% 
del total, porcentaje relativamente similar a la media europea. Por 
tanto, a pesar del fuerte ritmo de crecimiento del crédito hipoteca-
rio en España, el porcentaje que representa del total de préstamos 
concedidos es relativamente similar a la media europea. No obs-
tante, como se ha visto con anterioridad, si bien el porcentaje que 
representa del total de préstamos es similar a la media europea, 
sin embargo su peso en el activo total es muy superior a la media 
(21,7% del activo en España frente al 12,4% de la eurozona). 

El intenso crecimiento del crédito relacionado con la vivienda 
ha afectado obviamente a la cartera crediticia de los bancos espa-
ñoles, aumentado la concentración en las actividades que tienen 
que ver con el mercado de la vivienda. A este respecto, los datos 
más recientes que ofrece el Banco de España referidos al cuarto 
trimestre de 2007 (gráfico 2.3) indican que el crédito relacionado 
con la vivienda (préstamos hipotecarios, a la construcción y a la 
promoción inmobiliaria) supone el 59,5% del total del crédito 
concedido al sector residente, lo que supone un aumento de casi 
20 puntos porcentuales respecto a 1997.

A pesar del fuerte crecimiento de los préstamos hipotecarios 
en España, el valor que representa la deuda hipotecaria como 
porcentaje del pib se sitúa solo ligeramente por encima de la 
media europea. En concreto, la última información que propor-
ciona la Federación Hipotecaria Europea (European Mortgage Fede-
ration) para 2005, indica que la deuda hipotecaria creció en ese 
año un 23,6% en España, frente a un 10,4% (10,7%) de media 
en la ue-15 (ue-25). En ese año, la deuda hipotecaria representa 
el 52,6% del pib español, valor que es entre tres y cuatro puntos 
porcentuales superior al de las medias europeas. El valor que re-
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Gráfico 2.3:	 Importancia de la financiación a la vivienda en España
	 (porcentaje sobre el total de crédito a otros sectores residentes)

Fuente : Banco de España.

presenta la deuda hipotecaria en el pib español es muy inferior 
a los porcentajes correspondientes a los Países Bajos (97,1%), Di-
namarca (94%) y Reino Unido (80%), siendo los nem de la UE 
los que presentan menores ratios de endeudamiento hipotecario. 
Así, en países como Eslovenia, Eslovaquia, la República Checa y 
Polonia, la deuda hipotecaria es inferior al 10% del pib.

Si bien se ha producido un fuerte crecimiento de la deuda 
hipotecaria en España, el endeudamiento es reducido si tenemos 
en cuenta su tamaño en términos de población. Como muestra la 
última columna del cuadro 2.14, la deuda hipotecaria per cápita 
de la ue-15 en 2005 asciende a 13.011 euros, mientras que en Es-
paña es un 15% más reducida (11.050 euros). Si tomamos como 
referente la ue-25, que incorpora los nem que presentan valores 
muy reducidos de la deuda hipotecaria per cápita, España sigue 
presentando una deuda por habitante inferior, ya que el valor de 
la ue-25 es de 11.184 euros.

El fuerte ritmo de crecimiento y especialización de la banca 
española en los préstamos hipotecarios conlleva que este mercado 
sea una de las principales fuentes de ingreso del sector bancario 
español y la primera fuente de ingresos provenientes del negocio 

GRÁFICO 2.3: Importancia de la financiación a la vivienda en España
Porcentajes sobre el total de crédito a otros sectores residentes 
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CUADRO 2.14:	P rincipales indicadores de la deuda hipotecaria en la ue-25, 2005

Valor de la deuda 
hipotecaria 
(millones  
de euros)

Crecimiento 
de la deuda 
hipotecaria 

2004-05 
(porcentaje)

Deuda 
hipotecaria/ 

pib  
(porcentaje)

Deuda 
hipotecaria  
per cápita  

(euros)

Bélgica 98.060 11,91 32,89 9.387

Rep. Checa 6.016 63,40 6,10 589

Dinamarca 195.762 12,30 94,00 36.176

Alemania 1.162.588 0,50 51,70 14.092

Estonia 2.618 74,50 24,80 1.944

Grecia 45.420 33,40 25,10 4.101

España 475.571 23,60 52,60 11.050

Francia 503.600 16,50 29,40 8.316

Irlanda 98.956 28,50 61,70 24.082

Italia 243.622 18,10 17,20 4.167

Chipre 2.144 44,20 16,00 2.862

Letonia 2.509 97,20 19,60 1088

Lituania 2.268 80,20 11,00 662

Luxemburgo 10.006 13,70 34,10 21.991

Hungría 9.205 21,30 10,50 912

Malta 1.519 22,90 33,80 3.773

Países Bajos 487.322 11,90 97,10 29.887

Austria 53.815 11,90 21,90 6.558

Polonia 14.646 51,90 6,00 384

Portugal 79.452 11,70 53,90 7.546

Eslovenia 1.301 62,70 4,80 651

Eslovaquia 3.078 40,10 8,10 572

Finlandia 65.946 13,50 42,50 12.593

Suecia 159.025 9,30 55,20 17.647

Reino Unido 1.414.386 9,50 80,00 23.560

ue-15 5.014.078 10,40 48,90 13.011

ue-25 5.138.835 10,70 47,50 11.184

Fuente : European Mortgage Federation.
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con las economías domésticas. El mercado de préstamos para la 
compra de vivienda es la principal fuente de ingresos de la banca 
al por menor en Europa, si bien hay importantes diferencias entre 
países, como muestra la información referida a 2004 procedente 
del reciente informe de la Comisión Europea (2007a) sobre la 
banca minorista en Europa.24 Así, si bien en los sectores bancarios 
de la ue-15 el 32,85% de los ingresos obtenidos del negocio con 
las economías domésticas proviene de los préstamos hipotecarios 
(ver cuadro 2.15), en los nem el porcentaje se reduce a menos 
de la mitad (15,62%). En España, el mercado hipotecario aporta 
el 55% de los ingresos del negocio con las economías domésticas, 
siendo junto con Finlandia, Portugal y Suecia, el sector banca-
rio donde más importancia tiene el mercado hipotecario como 
fuente de ingreso.25 Obsérvese que del total de ingresos bancarios 
provenientes de las economías domésticas, los obtenidos por el 
uso de tarjetas de crédito adquieren una mayor importancia en la 
banca española (10% del total, frente al 7,25% de la ue-25).

En función del tipo de interés fijado en los préstamos que con-
ceden las instituciones de crédito (variable o fijo), el cuadro 2.16 
constata la existencia de importantes diferencias entre los países 
de la Unión Económica y Monetaria. Así, en los préstamos con-
cedidos a las economías domésticas para la compra de vivienda, 
predominan en España los préstamos a tipo de interés variable, 
representando un 89% del total de préstamos concedidos frente 
al 51% de la eurozona. La importancia relativa de los préstamos 
hipotecarios a tipo variable difiere enormemente entre países, al-
canzando un porcentaje mínimo del 17% en Alemania y un por-
centaje máximo del 98% en Portugal.26

24  Véase adicionalmente la Comunicación de la Comisión Europea de 31 de enero de 
2007 (Comisión Europea 2007b) y el correspondiente informe sobre la banca al por 
menor (Comisión Europea 2007a).
25  A la hora de valorar la importancia del negocio hipotecario para las entidades ban-
carias, hay que tener en cuenta que, además de ser una fuente muy importante de 
ingresos, la hipoteca supone una forma de fidelizar al cliente con la entidad, lo que 
permite ofrecer toda una gama de productos, tanto bancarios como no bancarios.
26  El hecho de que en España dominen los tipos de interés variable en los préstamos 
hipotecarios a las economías domésticas supone una ventaja para las entidades de 
crédito ya que, teniendo en cuenta el elevado peso de este tipo de préstamos en el 
balance, consiguen transferir el riesgo de tipo de interés a sus clientes.
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CUADRO 2.15:	 Ingresos bancarios por productos  
dirigidos a las economías domésticas, 2004

	 (distribución porcentual)

Cuentas 
corrientes

Depósitos 
ahorro

Préstamos al 
consumo

Préstamos 
hipotecarios

Tarjetas de 
crédito Total

Bélgica 25,61 51,99 6,98 14,51 0,91 100,00

Rep. Checa 51,19 17,37 20,32 9,94 1,18 100,00

Dinamarca 21,90 7,22 47,78 21,32 1,78 100,00

Alemania 23,83 22,90 23,37 27,87 2,03 100,00

Estonia – – – – – –

Irlanda 23,65 15,86 26,31 26,21 7,96 100,00

Grecia 4,18 8,54 27,81 37,86 21,61 100,00

España 12,39 10,61 11,96 54,98 10,07 100,00

Francia 34,98 16,58 14,89 27,29 6,26 100,00

Italia 43,28 3,65 11,59 35,09 6,39 100,00

Chipre – – – – – –

Letonia 25,85 15,48 28,20 22,24 8,24 100,00

Lituania 33,13 5,52 13,14 26,70 21,51 100,00

Luxemb. 40,65 31,65 7,76 17,23 2,72 100,00

Hungría 27,01 27,18 14,15 30,54 1,11 100,00

Malta – – – – – –

P. Bajos 31,77 20,82 15,39 30,43 1,58 100,00

Austria 34,96 28,83 15,88 19,50 0,82 100,00

Polonia 34,40 26,59 22,32 11,58 5,12 100,00

Portugal 16,79 5,04 11,38 59,96 6,84 100,00

Eslovenia 19,10 19,92 44,72 8,05 8,21 100,00

Eslovaquia 39,41 27,54 15,44 12,24 5,37 100,00

Finlandia 5,30 1,93 28,96 57,45 6,35 100,00

Suecia 8,88 8,16 20,27 61,68 1,00 100,00

R. Unido 23,77 18,36 15,89 22,59 19,39 100,00

ue-15 26,50 15,94 17,05 32,85 7,66 100,00

nem 34,95 23,45 20,85 15,62 5,13 100,00

ue-25* 27,87 17,16 17,66 30,06 7,25 100,00

* Los datos de los países que faltan están incluidos en la media pero se omiten por confidencialidad de la 
información.
Nota : Los ingresos asociados a las cuentas corrientes y depósitos de ahorro son brutos y, por tanto, no son 
netos de costes financieros.
Fuente : Comisión Europea (2007a).
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CUADRO 2.16:	 Volumen de negocio en cada país e  
instrumento financiero. Préstamos
(estructura porcentual sobre cada tipo de crédito: media enero 2003-mayo 2006)

Préstamos de economías domésticas

Compra vivienda

Tipo variable y 
hasta un año

De 1 a 5 años De 5 a 10 años Más de 10 años

Bélgica 33 14 15 38

Alemania 17 19 39 25

Grecia 84 7 2 7

España 89 10 1 1

Francia 29 11 11 49

Irlanda 84 15 0 0

Italia 82 5 2 11

Luxemburgo 83 1 1 16

Países Bajos 30 19 40 11

Austria 54 41 1 4

Portugal 98 2 1 0

Finlandia 94 5 0 0

Eurozona 51 13 18 18

Consumo

Descubierto
Tipo variable y 
hasta un año

De 1 a 5 años Más de 5 años

Bélgica 11 8 63 28

Alemania 11 16 49 35

Grecia 53 40 42 18

España 0 50 29 21

Francia 19 10 70 20

Irlanda 11 51 41 8

Italia 25 22 53 25

Luxemburgo 8 12 72 16

Países Bajos 22 79 8 13

Austria 34 84 12 4

Portugal 16 62 19 19

Finlandia 10 74 26 1

Eurozona 15 26 48 26
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Préstamos a empresas no financieras

Préstamos de hasta un millón de euros

Descubierto
Tipo variable y 
hasta un año

De 1 a 5 años Más de 5 años

Bélgica 7 17 2 1

Alemania 11 12 2 3

Grecia 34 35 2 0

España 0 43 2 0

Francia 15 15 7 8

Irlanda 6 20 3 3

Italia 32 39 1 1

Luxemburgo 4 18 0 0

Países Bajos 17 11 6 2

Austria 25 19 1 1

Portugal 27 52 1 0

Finlandia 4 28 3 0

Eurozona 16 27 2 2

Nota : En algunos casos, la distribución porcentual no suma 100 por problemas de redondeo en 
las series originales.
Fuente : BCE.

CUADRO 2.16 (cont.):	 Volumen de negocio en cada país e  
instrumento financiero. Préstamos
(estructura porcentual sobre cada tipo de  

crédito: media enero 2003-mayo 2006)

Préstamos de más de un millón de euros

Tipo variable y hasta un año De 1 a 5 años Más de 5 años

Bélgica 77 3 1

Alemania 65 7 10

Grecia 56 4 2

España 46 6 3

Francia 63 2 5

Irlanda 57 10 7

Italia 53 4 3

Luxemburgo 79 1 1

Países Bajos 71 3 7

Austria 75 2 2

Portugal 46 1 1

Finlandia 64 2 2

Eurozona 60 5 5
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En el caso concreto de los préstamos al consumo de las econo-
mías domésticas, nuevamente la distribución porcentual por tipo 
de préstamos según el tipo de interés de referencia difiere amplia-
mente entre países. En el caso español, el tipo de préstamo al con-
sumo más frecuente (50% del total) es también a tipo variable en 
los préstamos hasta un año, seguido del préstamo a tipo fijo hasta 
5 años (29% del total) y de más de 5 años (21%). En relación a la 
media de países de la zona del euro, es de destacar el predominio 
en España de los préstamos al consumo a tipo de interés variable, 
ya que su importancia relativa en el total de préstamos al consumo 
es 24 puntos porcentuales superior a la media del área del euro.

Como muestran los datos del cuadro 2.16, las diferencias 
dentro de la UE en la distribución porcentual de los préstamos 
empresariales son más reducidas, predominando los préstamos 
concedidos a tipo de interés variable. En el caso español, la impor-
tancia de dichos préstamos a tipo variable (89% del total) está en 
torno a la media europea (87%), si bien la importancia del tipo 
variable es mayor en el caso concreto de los préstamos de menos 
de un millón de euros (43% del total, porcentaje solo superado 
por Portugal) e inferior en los préstamos de más de un millón de 
euros (46% del total frente al 60% en la eurozona). 

También tiene interés profundizar en la especialización en el 
mercado de depósitos bancarios, dado su elevado peso relativo 
como fuente de financiación de las entidades de crédito españo-
las. Conviene recordar que con datos referidos a diciembre de 
2006, los depósitos bancarios representan el 64,6% del activo total 
de las entidades españolas, frente al 51% en los sectores bancarios 
de la eurozona.

Con datos referidos a 2005 (último año para el que existe in-
formación del desglose de los depósitos bancarios por agente), 
en el cuadro 2.17 se muestra que las economías domésticas pro-
porcionan el 47,9% de los depósitos bancarios en España, valor 
que es 11 puntos porcentuales inferior a la eurozona (58,8%). Un 
hecho a destacar es que si bien en 2002 dicho porcentaje era en 
España similar a la media de la eurozona (en torno al 62%), en 
tan solo cuatro años el porcentaje ha caído en 14 puntos porcen-
tuales en España (3,7 puntos porcentuales en la eurozona) como 
consecuencia de la baja tasa de ahorro de los hogares españoles. 
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Detrás de la caída generalizada de los depósitos de las economías 
doméstica en Europa están factores como la caída de los tipos de 
interés y el proceso de desintermediación (las familias invierten 
sus ahorros en otros productos financieros como fondos de inver-
sión, fondos de pensiones, acciones, etc.).

La caída en la importancia relativa de las economías domés-
ticas como fuente generadora de depósitos bancarios en España 
se compensa con el fuerte aumento de los depósitos bancarios  
de las instituciones financieras no bancarias, ya que representan 
el 29,2% de los depósitos bancarios en 2005, frente a un porcen-
taje del 13,2% en 2002. Como señala el bce (2006a), la sustitu-
ción de financiación de economías domésticas por otros sectores 
de financiación afecta negativamente a la rentabilidad (dados los 
menores costes financieros de los depósitos de las economías do-
mésticas) y a la estabilidad bancaria.

CUADRO 2.18:	 Volumen de negocio en cada país e instrumento  
financiero: depósitos de economías domésticas
(estructura porcentual sobre el total de depósitos a las  

economías domésticas: media enero 2003-mayo 2006)

Depósitos de economías domésticas

Depósitos  
a la vista

Con previo aviso A plazo

Hasta  
3 meses

Más de  
3 meses

Hasta  
1 año

De 1 a  
2 años

Más de  
2 años

Bélgica 16 77 0 5 0 1

Alemania 32 38 7 9 0 14

Grecia 76 1 1 20 0 2

España 31 24 0 30 1 14

Francia 23 42 0 2 0 32

Irlanda 46 15 0 26 0 13

Italia 79 15 0 6 0 0

Luxemburgo 42 5 0 50 0 2

Países Bajos 17 75 0 2 0 6

Austria 25 0 0 41 5 30

Portugal 31 0 0 63 2 4

Finlandia 61 17 0 18 1 3

Eurozona 35 35 2 12 0 15

Fuente : BCE.
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La información detallada que ofrece el bce (2006b) sobre los 
depósitos bancarios según el plazo (cuadro 2.18) muestra la ma-
yor importancia relativa de los depósitos a plazo en España que 
representan el 45% del total frente al 27% en la eurozona. Según 
el plazo de vencimiento, la mayor diferencia con Europa se da en 
los depósitos a plazo inferior a un año (30% en España, frente al 
12% en la eurozona). 

2.5.	Costes y eficiencia

El actual contexto de competencia, integración e internacionali-
zación de la actividad bancaria en el que actúan las entidades de 
crédito europeas les obliga a llevar a cabo una gestión eficiente, 
siendo el objetivo de este apartado analizar la eficiencia del sector 
bancario español en el contexto europeo.

El análisis de la eficiencia pretende identificar aquellas dife-
rencias de productividad que son atribuibles a factores que tienen 
que ver con la capacidad de aprovechar mejor los recursos utiliza-
dos, tanto para controlar los costes como para generar ingresos. 
Así, las diferencias de eficiencia entre empresas deben ser atribui-
das a factores como la calidad de la gestión del equipo directivo, 
la organización de los recursos (humanos y materiales), la calidad 
de los recursos humanos (formación, experiencia), el diseño de 
política comerciales (adecuada fijación de precios), etc.

La medición de la eficiencia puede realizarse básicamente a 
través de dos aproximaciones. La aproximación que podemos lla-
mar contable se basa en la utilización de ratios construidas a tra-
vés de la información de los estados financieros de las entidades 
bancarias. En cambio, la aproximación frontera está basada en la 
construcción de una frontera de referencia (benchmark) definida 
por las prácticas más eficientes del sector, midiéndose la eficien-
cia en relación a dicha frontera. 

En la medida en la que las ganancias de eficiencia obligan a re-
ducir los costes medios, un primer indicador contable que aporta 
información respecto al comportamiento eficiente de una empre-
sa o sector es la evolución de los costes medios. Con este objetivo, 
el gráfico 2.4 muestra la evolución de los gastos de explotación 
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como porcentaje del activo total de las entidades de crédito espa-
ñolas en comparación con la media de los países de la eurozona, 
la ue-15, la ue-25 y los nem en el periodo 1997-2006, si bien para 
los nem de la ue-25 solo hay información disponible a partir de 
2003.27 A la vista del gráfico se constata que la banca española ha 
convergido a los menores niveles de costes medios de la banca 
europea como consecuencia del mayor esfuerzo reductor de los 
gastos de explotación (con una caída del 47%, frente una reduc-
ción del 24% en la eurozona y del 26% en la ue-15). Gracias a 
esta moderación en los costes, en 2006 el nivel de costes medios 
de la banca española se sitúa solo ligeramente por encima (un 
3% superior) de la banca de los países del área del euro, aunque 
la banca española sigue soportando costes medios por encima de 
la ue-15 (un 13% superior) y de la ue-25 (un 12% superior). 
En el ranking de los países de la ue-25, la banca española ocupa 
una posición intermedia como consecuencia de los elevados cos-
tes medios de los nem de la ue-25. Así, como muestra la parte 
inferior del gráfico 2.4, en relación a los países de la ue-15, la ban-
ca española empeora su posición en el ranking, siendo el décimo 
sector con mayores costes medios por delante de los Países Bajos, 
Austria, Portugal, Italia y Grecia.

El inconveniente que presenta la utilización de los costes me-
dios como indicador de eficiencia es que no tiene en cuenta el 
efecto de las diferencias de especialización sobre los costes so-
portados. Una especialización más costosa (como por ejemplo, la 
banca al por menor), pero que proporciona mayores ingresos no 
supone necesariamente una menor eficiencia si la estrategia desa-
rrollada logra ventajas competitivas vía mayores ingresos. Además, 
hay que tener en cuenta que construir los costes medios en rela-
ción al activo total del balance presenta el inconveniente de no 
considerar la creciente importancia de las operaciones fuera de 
balance y los consiguientes ingresos (principalmente por cobro 
de comisiones) asociados a ellos.

27  La información detallada por países y años se ofrece en el cuadro A.2.1 del apéndice 
A.2. El resto de cuadros de este apéndice contiene el mismo detalle para el resto de 
indicadores utilizados en este capítulo.
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Teniendo en cuenta estas limitaciones, es práctica habitual 
utilizar como aproximación de la eficiencia la llamada ratio de 
eficiencia operativa que se define como el porcentaje del margen 
ordinario que absorben los gastos de explotación. La advertencia 
que conviene realizar para su correcta interpretación es que la 
evolución de la eficiencia operativa no solo depende el comporta-
miento de los gastos de explotación (numerador de la ratio), sino 
también del margen ordinario. En este sentido, por tanto, se pue-
de ganar eficiencia a través de una caída de los costes unitarios 

GRÁFICO 2.4:	 Gastos de explotación 
	 (porcentaje del activo total)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
0,8

1,3

1,8

2,3

2,8

3,3

GRÁFICO 2.4 Gastos medios de explotación
 (% activo total)

L
ux

em
bu

rg
o

Ir
la

n
da

R
ei

n
o 

U
n

id
o

D
in

am
ar

ca

Su
ec

ia

B
él

gi
ca

Fi
n

la
n

di
a

A
le

m
an

ia

Fr
an

ci
a

E
sp

añ
a

Pa
ís

es
 B

aj
os

A
us

tr
ia

Po
rt

ug
al

It
al

ia

G
re

ci
a

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

1997 2006

Fuente : Elaboración propia

a) Evolución temporal

b) Ranking de países 

España Eurozona UE-15 NEM UE-25

Fuente : BCE, OCDE y elaboración propia.



[ 152 ]  el sector bancario español en el contexto internacional

y/o, alternativamente, a través de un aumento del margen ordina-
rio. Además, conviene no olvidar que el margen ordinario incluye 
los Otros productos ordinarios donde, además de las comisiones, hay 
partidas volátiles (como los resultados por operaciones financie-
ras o por diferencias de tipo de cambio) que pueden afectar a 
corto plazo a la ratio de eficiencia operativa. Consecuentemente, 
conviene analizar la evolución de la eficiencia operativa con una 
perspectiva de medio/largo plazo, interpretando con cautela las 
variaciones puntuales (anuales) de esta ratio. Téngase en cuenta, 
además, que aumentos en esta ratio suponen pérdida de eficien-
cia y que, en sentido contrario, disminuciones significan mejoras 
de eficiencia en la gestión.

Como muestra el gráfico 2.5, el esfuerzo reductor de costes de 
la banca española se ha traducido en una importante mejora de 
su ratio de eficiencia operativa, que ha pasado del 64,3% en 1997 
al 48,9% en 2006. También la banca europea ha mejorado su efi-
ciencia en el mismo periodo, si bien en 2006 su nivel de eficiencia 
se situaba por debajo (su ratio era 5 puntos porcentuales superior) 
de la banca española. Obsérvese que la banca de los países de la 
ue-15 que no forman parte de la zona del euro (Reino Unido, 
Suecia y Dinamarca) presenta elevadas ratios de eficiencia, por 
lo que la ratio de eficiencia media de la ue-15 (54,1%) se sitúa 
por debajo de la media de la eurozona (59,1%). De igual forma, 
los nem de la ue-25 presentan, en general, elevados niveles de 
eficiencia como consecuencia de lo abultado de sus márgenes or-
dinarios, explicándose así la menor ratio de eficiencia operativa 
de la ue-25 en comparación con la eurozona.

La parte inferior del gráfico 2.5 contiene el ranking de sectores 
bancarios europeos en función del nivel de la ratio de eficiencia 
operativa en 2006 y ordenados de menor a mayor (adicionalmen-
te se presentan los datos en 1997). En el contexto de la ue-25 (ver 
cuadro A.2.2 del apéndice A.2), la banca española se sitúa en el 
puesto octavo con niveles de eficiencia por encima de la media de 
la ue-25. No obstante, su posición relativa mejora en el contexto 
de la ue-15 debido a que algunos de los nem muestran altos nive-
les de eficiencia, siendo la banca española la quinta más eficiente 
(ver parte inferior del gráfico 2.5). Los datos del cuadro A.2.2 del 
apéndice A.2 permiten constatar la existencia de importantes di-
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ferencias entre países ya que la ratio oscila entre un valor mínimo 
del 30,7% (Malta) y un valor máximo del 68,1% (Países Bajos). 
Estas diferencias tan acusadas ayudarán a explicar las diferencias 
observadas en términos de rentabilidad.

Con el objetivo de analizar si la mayor ganancia de eficiencia 
de la banca española en el contexto europeo se ha debido a su 
esfuerzo por reducir costes o, por el contrario, a la distinta evolu-
ción del margen ordinario, es de utilidad descomponer la tasa de 
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Fuente: Elaboración propia

GRÁFICO 2.5 : Ratio de eficiencia operativa
 Gastos de explotación / Margen ordinario (porcentaje) 
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GRÁFICO 2.5:	 Ratio de eficiencia operativa.
	 Gastos de explotación/margen ordinario 
	 (porcentaje)
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crecimiento de la ratio de eficiencia operativa aplicando diferen-
cias logarítmicas de la forma siguiente:

REO = GE/MO = (GE/A)/(MO/A)

log(REO) = log(GE/A) - log(MO/A)

[log(REO)
t 
- log(REO)

t-1
] = [log(GE/A)

t 
- log(GE/A)

t-1
]

- [log(MO/A)
t 
- log(MO/A)

t-1
]

donde reo es la ratio de eficiencia operativa, ge los gastos de 
explotación, mo el margen ordinario y A el activo total. De esta 
forma, la variación porcentual de la eficiencia operativa (aproxi-
mada por diferencias logarítmicas) es igual a la variación por-
centual de los costes medios, menos la variación porcentual del 
margen unitario.

Como muestra el cuadro 2.19, de 1997 a 2006, la banca espa-
ñola ha mejorado en un 27,9% su ratio de eficiencia operativa, 
frente al 11,5% de la banca de la zona del euro y al 14% de la 
ue-15. La mayor ganancia de eficiencia de la banca española se 
debe al importante esfuerzo reductor de costes en un contexto 
de recorte del margen ordinario. Así, frente a una caída de los 
costes medios del 26,7% en la eurozona (30% en la ue-15), el 
sector bancario español reduce sus costes medios un 63,3% en un 
contexto de fuerte caída del margen ordinario (35,4% en España 
frente al 15,3% en la eurozona). En consecuencia, el éxito de la 
banca española reside en conseguir una fuerte reducción de cos-
tes en un contexto de caída del margen ordinario.

La información que ofrece el cuadro por subperiodos y el apén-
dice A.2 (cuadro A.2.2) muestra que es a partir del 2000 cuando 
se produce la ganancia de eficiencia de la banca española (ver 
también gráfico 2.5), ya que en el subperiodo 1997-2000 la ratio 
de eficiencia operativa permanece estable. Así, de 2000 a 2006, la 
ratio de eficiencia operativa de la banca de la eurozona mejora un 
8,1% (la de la ue-15 mejora un 9,4%), mientras que la eficiencia 
de la banca española aumenta un 27,2%.

Los indicadores contables de eficiencia anteriormente maneja-
dos deben ser interpretados con cautela cuando se pretende ha-
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cer comparaciones depuradas de la influencia de las diferencias 
de tecnología, especialización, tamaño, entorno, etc. Por ello, los 
indicadores frontera de eficiencia son medidas de las ventajas com-
petitivas logradas en los costes, los ingresos o los beneficios y se 
obtienen tras comparar a una entidad con las que mejor se com-
portan (las más eficientes). Así, las fronteras eficientes representan 
las mejores prácticas observadas y constituyen un referente empíri-
co de la cota a las que las empresas pueden aspirar (benchmark). 

Utilizando la aproximación de frontera estocástica, cuya me-
todología se describe en la nota técnica A.1.1 del apéndice A.1, 
el gráfico 2.6 muestra la evolución de la eficiencia en costes de la 
banca española, en comparación con la banca europea durante el 
periodo 1997-2005.28 Para ello, se ha estimado previamente una 
frontera común para la totalidad de la banca de la ue-25, en la 
que los costes operativos dependen de los precios de los factores 
de producción (trabajo y capital físico), del vector de producción 
(aproximado por los préstamos, los depósitos y los otros produc-
tos ordinarios —proxy de la actividad no tradicional—), así como 
de la tecnología utilizada (aproximada por una tendencia). Los 

28  La representatividad de la muestra de bancos que suministra la base de datos utili-
zada, BankScope (Bureau Van Dijk), para estimar la eficiencia frontera disminuye en 
2006, siendo este el motivo por el que el último año analizado es 2005.

1997-2000 2000-2006 1997-2006

España Eurozona ue-15 España Eurozona UE-15 España Eurozona ue-15

Gastos de 
explotación/ 
activo

-7,97 -2,92 -6,76 -55,32 -23,81 -23,30 -63,29 -26,73 -30,05

mo/activo -7,28 0,45 -2,23 -28,16 -15,72 -13,87 -35,44 -15,27 -16,10

Ratio de 
eficiencia 
operativa

-0,69 -3,37 -4,53 -27,16 -8,09 -9,43 -27,85 -11,46 -13,95

CUADRO 2.19:	 Descomposición de la variación de la ratio de eficiencia operativa
(variaciones porcentuales)

Nota : Para el cálculo de las variaciones porcentuales de la eurozona y la ue-15 se utilizan las medias ponde-
radas calculadas con anterioridad.
Fuente : BCE y elaboración propia.
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valores estimados de la eficiencia representados en el gráfico se 
interpretan como el cociente entre los costes mínimos con los que 
un banco podría actuar si fuera eficiente en relación a los verda-
deros costes soportados. Así, por ejemplo, un valor de la eficiencia 
del 85% significa que el banco analizado podría reducir sus costes 
en un 15% si fuera plenamente eficiente (es decir, si se situara en 
la frontera de referencia).

Como muestra el gráfico 2.6, la eficiencia del sector bancario 
español se sitúa en valores por encima de la media europea, osci-
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Nota: UE-25 no incluye a Malta.

Fuente: BankScope, Banco Central Europeo, Eurostat, Banco Mundial y elaboración propia. 
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Fuente : Bureau Van Dijk, BCE, Eurostat, Banco Mundial y elaboración propia.

GRÁFICO 2.6:	E ficiencia frontera de los sistemas  
bancarios de la ue, 1997-2005
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lando en torno a un valor del 88% durante el periodo analizado 
(1997-2005). El comportamiento temporal de la eficiencia-X es 
estable, situándose el nivel en 2005 ligeramente por debajo de 
los niveles iniciales en 1997. En 2005, último año disponible, la 
eficiencia en costes de la banca española era del 85,8% frente al 
84,8% de los sectores bancarios de la ue-25, por lo que sería posi-
ble reducir por término medio un 14,2% los gastos de explotación 
si la gestión fuera tan eficiente como la de los bancos que definen 
la frontera mínima de costes. En el ranking de la eficiencia-X co-
rrespondiente al año 2005, el sector bancario español ocupaba 
una posición intermedia, existiendo una distancia de 15 puntos 
porcentuales entre el sector menos eficiente (Grecia, con una efi-
ciencia del 80,6%) y el más eficiente (Estonia, 95,7%).29

2.6.	Márgenes y estructura de ingresos

Como se ha analizado detalladamente en el capítulo 1 de esta mo-
nografía, el proceso de desintermediación financiera ha afectado 
a la composición del sistema financiero, a la estructura de la ri-
queza financiera de los agentes económicos y a la composición de 
los instrumentos financieros de la economía, tanto en la vertiente 
del activo como en la del pasivo. En paralelo, y como consecuen-
cia del proceso de desintermediación y de la reducción del mar-
gen de intermediación, se ha producido un importante cambio 
en la estructura de los ingresos de las instituciones de crédito. Así, 
con objeto de compensar la pérdida de ingresos tradicionales en 
concepto de cobro de intereses, los bancos han desarrollado una 
actividad creciente en la distribución de activos financieros de ter-
ceros, la producción de medios de pago, la realización de servicios 
de asesoramiento financiero, de aseguramiento, etc., cuyo reflejo 
en la cuenta de resultados aparece como otros ingresos ordinarios.

29  Cuando se analiza la eficiencia operativa, entre los sectores bancarios más destacados 
aparecen algunos de los nem de la ue-25. En el cuadro A.2.4 del apéndice A.2 se com-
prueba también que estos sectores bancarios son en general los que mayores ganan-
cias de eficiencia experimentan. Bonin, Hasan y Wachtel (2005) y Fries y Taci (2005) 
apuntan que, en buena medida, las ganancias de eficiencia en estos países se deben a la 
privatización de las entidades y a la abundante entrada de capital extranjero.
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GRÁFICO 2.7:	 Margen de intermediación, 1997-2006
	 (porcentaje respecto del activo total)

Fuente : bce, ocde y elaboración propia.

Con objeto de analizar los cambios en la estructura de ingresos 
de la banca europea, así como su impacto sobre la evolución de 
la rentabilidad, es necesario analizar previamente la evolución de 
los distintos márgenes bancarios. 

Con esta finalidad, el gráfico 2.7 muestra cómo los márgenes 
de intermediación de la banca europea han experimentado un 
intenso proceso de reducción con caídas superiores al 20% du-
rante el periodo 1997-2006 (24% en la eurozona y 27% en la ue-
15). En este contexto, el margen financiero de la banca española 
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se ha reducido con mayor intensidad (un 41%), acortándose de 
esta forma la brecha que le separa de la media europea. Así, si 
en 1997 el margen de intermediación de la banca española era 
un 59% superior a la media de la banca de la ue-15, en 2006 la 
diferencia se reduce, si bien se sitúa en un nivel un 28% por enci-
ma de dicha media. En este último año, el margen financiero de 
la banca española (1,5%) es el quinto más elevado de la ue-15, 
por detrás de Austria, Portugal, Italia y Grecia, y su mayor nivel se 
justifica, en parte, por la vocación minorista de la banca española 
(que implica asumir mayores costes medios) y por su mayor poder 
de mercado.30 Es de destacar la caída del margen financiero de la 
banca española en 2005, que puede deberse en parte a las fuer-
tes demandas de financiación necesarias para atender el intenso 
ritmo de crecimiento del crédito bancario, lo que ha obligado a 
la banca a acudir a fuentes de financiación con mayores costes 
financieros.

El margen ordinario (gráfico 2.8) ha caído con menor inten-
sidad que el de intermediación, tanto en la banca española como 
en la banca europea. En concreto, de 1997 a 2006, el margen ha 
caído un 15% en los sectores bancarios de la ue-15 (el margen de 
intermediación cae un 27% durante el mismo periodo) y un 30% 
en la banca española (frente a una caída del 41% en el margen 
financiero), produciéndose en consecuencia una cierta conver-
gencia hacia los menores márgenes de la banca europea. Así, si 
en 1997 el margen ordinario de la banca española era un 51% 
superior al europeo, en 2006 la brecha cae al 25%, siendo en este 
último año el cuarto sector con mayor margen en el contexto de 
la ue-15 (ver parte inferior del gráfico 2.8). La información deta-
llada que proporciona el cuadro A.2.6 muestra que los nem de la 
ue-25 presentan elevados márgenes, llegando a alcanzar algunos 
de ellos (Polonia y Hungría) niveles que son más del doble de los 
de España (2,74%).

30  Maudos y Fernández de Guevara (2004) demuestran que uno de los factores ex-
plicativos de la evolución del margen de intermediación es el poder de mercado de 
las entidades bancarias. El análisis del poder de mercado de la banca se analiza en el 
capítulo 3 de la monografía.
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GRÁFICO 2.8:	 Margen ordinario 
	 (porcentaje respecto del activo total)

Fuente : bce, ocde y elaboración propia.
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el 47% del total de ingresos netos de la ue-15, si bien existe un 
comportamiento inestable en el periodo analizado. En este con-
texto, la banca española presenta un comportamiento similar a lo 
largo del periodo analizado, aumentando la importancia relativa 
de este tipo de ingresos en relación a la situación inicial hasta 
alcanzar en 2006 el 45,6% del total de ingresos. No obstante, la 

Fuente : BCE, OCDE y elaboración propia

GRÁFICO 2.8: Estructura de ingresos (ingresos distintos a intereses / total ingresos  netos) (porcentaje)  
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GRÁFICO 2.9:	E structura de ingresos (ingresos distintos  
a intereses/total ingresos netos) 

	 (porcentaje)

Fuente : bce, ocde y elaboración propia.
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importancia relativa de este tipo de ingresos siempre se sitúa en 
España por debajo de la media europea. El detalle de la informa-
ción que proporciona el cuadro A.2.7 del apéndice A.2, permite 
apreciar la volatilidad de este tipo de ingresos, ya que una parte 
importante de los mismos, como los resultados por operaciones 
financieras, dependen de las condiciones existentes en los merca-
dos financieros. 

El ranking representado en la parte inferior del gráfico 2.9 en 
términos de la importancia relativa de los ingresos distintos al co-
bro de intereses (otros productos ordinarios) sobre el total de in-
gresos netos (margen ordinario), muestra que España ocupa una 
posición intermedia en el contexto de los sectores bancarios de 
la ue-15. No obstante, considerado el activo total, en España la 
importancia relativa de este tipo de ingresos (1,25% en 2006) es 
un 21% superior en relación a la de la banca de la ue-15 (1,04%). 
También se aprecia en el gráfico que en todos los sectores banca-
rios, con la única excepción de Francia y Grecia, se ha producido 
un aumento en el peso de los ingresos por no intereses en relación 
a los valores de 1997. Nuevamente, al igual que con otras caracte-
rísticas ya analizadas de los sectores bancarios, se aprecian impor-
tantes diferencias en la estructura de ingresos entre los distintos 
sectores de la UE, destacando la elevada importancia de los ingre-
sos no financieros dentro de los ingresos totales en Luxemburgo, 
Francia y Bélgica y un reducido peso en Reino Unido y Grecia.

En cuanto al margen de explotación, la evolución comparativa 
presentada en el gráfico 2.10 sitúa el margen de la banca española 
un 38% (54%) por encima de la banca europea (eurozona). Al 
igual que con el resto de márgenes de la cuenta de resultados, 
la evolución temporal muestra una caída en los últimos años en 
el margen de explotación, tanto en España como en Europa, si 
bien la caída se interrumpe en 2005 y repunta en 2006. Si toma-
mos como referencia los sectores bancarios de la ue-15, la banca 
española es la tercera con mayores márgenes de explotación, por 
detrás de Grecia y Portugal. La información detallada que se ofre-
ce en el apéndice A.2 (cuadro A.2.8) muestra que los nem de 
la ue-25 tienen elevados márgenes de explotación, destacando 
especialmente la República Checa, Eslovaquia, Estonia, Letonia, 
Hungría y Polonia.
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2.7.	Rentabilidad

Las comparaciones internacionales entre los distintos sectores 
bancarios de la UE vienen condicionadas por la reciente intro-
ducción de las nuevas normas internacionales de información fi-
nanciera (niif), que no han sido introducidas en todos los países 
de la ue-25 (en 2006, han sido aplicadas en 21 países de la ue-25, 
entre ellos España a través de la Circular Contable del Banco de 

GRÁFICO 2.10:	 Margen de explotación 
(porcentaje sobre el activo total)
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GRÁFICO 2.9  Margen de explotación
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a) Evolución temporal

b) Ranking de países 

España Eurozona UE-15 NEM UE-25
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España 4/2004). Ello obliga a tomar con cierta reserva las compa-
raciones entre sectores en función de si han implementado o no 
las niif aunque, como señala el Banco de España (2006):

El impacto contable en España ha sido relativamente modera-

do, por lo que la comparación con los países que no habrían 

adoptado todavía las niif puede hacerse, si bien tomando con 

cautela las conclusiones.

La rentabilidad de la banca europea en términos de resultados 
después de impuestos, como porcentaje del activo total (roa), 
ha experimentado un crecimiento en el periodo analizado si bien 
con un episodio de fuerte caída en la rentabilidad de 2000 a 2002 
en una buena parte de los países de la ue-15 (gráfico 2.11). En los 
últimos años se produce una mejora en los niveles de rentabilidad 
hasta alcanzar de media el 0,63% en 2006 (0,60% en la eurozona 
y 0,65% en la ue-25). El principal motivo que justifica los creci-
mientos en la rentabilidad es el fuerte ritmo de crecimiento de los 
préstamos bancarios, el crecimiento en las comisiones y otros pro-
ductos ordinarios y el control de los gastos de explotación. Como 
señala el bce, el entorno macroeconómico favorable a nivel in-
ternacional y el elevado ritmo de crecimiento en los mercados de 
Latinoamérica, Europa del Este y Asia, también han contribuido 
a consolidar la rentabilidad de la banca europea en los años más 
recientes.

En este contexto de mejoras en la rentabilidad de la banca 
europea, la banca española siempre se ha situado en mayores ni-
veles de rentabilidad, si bien las diferencias se han reducido en los 
últimos años. Así, si en 1997 la roa de la banca española era un 
122% más elevada que la media de la ue-15, en 2006 la diferencia 
se ha reducido al 52% (en este último año, la roa del sector ban-
cario español es del 0,96% frente al 0,63% de la ue-15). De he-
cho, si en 1997 la banca española era la más rentable de la ue-15, 
en 2006 es la segunda más rentable por detrás de Portugal (ver 
gráfico 2.11). Es importante matizar que la reducción del dife-
rencial de rentabilidad con Europa no se debe a una disminución 
de los niveles de roa de la banca española, sino más bien a un 
aumento de la rentabilidad de la banca europea.
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La elevada rentabilidad de la banca española en el contexto 
europeo se mantiene en términos de rentabilidad sobre recursos 
propios (roe), alcanzando en 2006 un valor máximo del 20,3% 
frente al 16,7% de la media de la ue-15 (gráfico 2.12). Así, en 
este año, la banca española es la cuarta más rentable de la ue-15, 
aunque pierde posiciones relativas en relación a la ue-25 como 
consecuencia de los elevados niveles de la roe de algunos de los 
nem de la ue-25 (como Letonia, Estonia, Lituania, Eslovaquia y 
la República Checa que disfrutan de rentabilidades por encima 

GRÁFICO 2.11:	B eneficios (después de impuestos) sobre activo total (roa)
(porcentaje)

Fuente : bce, ocde y elaboración propia.
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del 22%). Es de destacar el importante crecimiento de la roe de 
la banca europea entre 2004 y 2006, con un crecimiento acumu-
lado del 65% en los sectores bancarios de la eurozona (Alemania 
multiplica por 2,6 su roe y Francia por 1,6 desde 2004 a 2006) y 
un 41% en la ue-25. Así, la imagen más reciente que se despren-
de de la rentabilidad de la banca europea es una sólida posición 

GRÁFICO 2.11  Beneficios (después de impuestos) sobre recursos propios (ROE
(porcentaje))
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Gráfico 2.12:	B eneficios (después de impuestos)  
sobre recursos propios (roe)
(porcentaje)

Fuente : bce, ocde y elaboración propia.
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de las entidades como consecuencia del aumento de la actividad 
económica en buena parte de los países que, a su vez, alimenta la 
expansión de los mercados financieros de capitales.

¿Qué explica la mayor rentabilidad de la banca española en el 
contexto europeo? Con objeto de contestar a esta pregunta, el grá-
fico 2.13 muestra la descomposición de roa en cuatro elementos 
(todos ellos expresados como porcentaje del activo total): el mar-
gen de intermediación, los ingresos distintos al cobro de intereses 
(otros productos ordinarios), los gastos de explotación y un resto, 

Gráfico 2.13: 	Descomposición de roa. Posición de  
España frente a la ue-15 y la eurozona
(porcentaje)

Fuente : bce, ocde y elaboración propia.

Fuente: BCE, OCDE y elaboración propia. 
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obtenido por diferencia, que engloba los factores que afectan al 
último escalón de la cuenta de resultados (provisiones para insol-
vencias, beneficios extraordinarios, quebrantos, impuestos, etc.). 
En el gráfico, tanto roa como los cuatros factores explicativos, 
toman un valor igual a 100 en la eurozona y en la ue-15 con obje-
to de analizar la posición relativa del sector bancario español.

CUADRO 2.20: 	Descomposición del crecimiento de roa. Promedio anual
	 (puntos porcentuales)

1997-2006 1997-2000 2001-2006

España

Margen financiero -0,14 -0,14 -0,22

Otros productos ordinarios -0,01 0,07 0,02

Gastos de explotación -0,15 -0,07 -0,19

Resto (provisiones, atípicos) -0,01 -0,03 -0,04

roa 0,01 0,02 0,01

ue-15

Margen financiero -0,10 -0,15 -0,11

Otros productos ordinarios 0,02 0,18 -0,06

Gastos de explotación -0,11 -0,07 -0,14

Resto (provisiones, atípicos) -0,04 0,00 -0,09

roa 0,06 0,10 0,05

Eurozona

Margen financiero -0,10 -0,16 -0,10

Otros productos ordinarios 0,02 0,35 -0,14

Gastos de explotación -0,11 -0,05 -0,16

Resto (provisiones, atípicos) -0,06 0,07 -0,17

roa 0,10 0,17 0,09

España menos ue-15

Margen financiero -0,04 0,01 -0,11

Otros productos ordinarios -0,02 -0,12 0,08

Gastos de explotación -0,04 0,00 -0,05

Resto (provisiones, atípicos) 0,03 -0,03 0,05

roa -0,05 -0,08 -0,04

Fuente : bce, ocde y elaboración propia.
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En relación a la media (ponderada) de los sectores bancarios 
de la ue-15 (panel a del gráfico 2.13), la banca española presenta 
mayores niveles de rentabilidad a lo largo del periodo 1997-2006, 
si bien el diferencial con respecto a la ue-15 se ha reducido en 
los últimos años. En 2006, la roa de la banca española es un 52% 
más elevada como consecuencia de disfrutar de un mayor margen 
financiero (28% más elevado) y de presentar una mayor ratio de 
ingresos en conceptos distintos al cobro de interés (un 21% su-
perior). No obstante, el porcentaje de provisiones y atípicos (en 
relación al activo) es en España un 15% más elevado que en la 
ue-15, así como los costes medios que son un 13% superiores en 
España.

En base a la descomposición anterior, es de interés analizar 
los factores que explican la evolución temporal de la rentabilidad 
de la banca española en relación a los sectores bancarios de la 
eurozona y de la ue-15. En concreto, se descompone la tasa de 
crecimiento de roa en una suma ponderada de las tasas de creci-
miento de los cuatro elementos señalados anteriormente, donde 
los factores ponderados corresponden con el peso de cada ele-
mento en roa en el año inicial.

Como muestra el cuadro 2.20, el crecimiento de la roa de la 
banca española en el periodo 1997-2006 ha sido prácticamente 
nulo (la roa es del 0,92% en 1997 y del 0,96% en 2006) como 
consecuencia, principalmente, de haber reducido sus costes me-
dios a un ritmo similar al del margen financiero. Este compor-
tamiento contrasta con el de los sectores bancarios de la ue-15, 
dado que han incrementado su rentabilidad a una tasa anual del 
0,6% en un contexto tanto de menor reducción del margen finan-
ciero y de los costes medios como de una mayor caída en el último 
escalón de la cuenta de resultados. Si centramos la atención en 
el periodo más reciente (2001-06), la reducción del diferencial 
de rentabilidad de la banca española, en relación a los sectores 
bancarios europeos, se debe principalmente a la mayor caída del 
margen financiero en España.
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GRÁFICO 2.14:	 Ratio de solvencia total

Fuente : bce, ocde y elaboración propia.
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representa la ratio de solvencia total (recursos propios como por-
centaje del activo ponderado por riesgo), la solvencia de la banca 
española se sitúa en niveles por debajo del 12%, pero muy por 
encima del mínimo requerido del 8%, frente a valores en torno 
al 13% en la eurozona y en torno al 12,5% en la ue-15. La última 
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GRÁFICO 2.15:	P rovisiones bancarias/morosidad, 2008
	 (porcentaje)

información disponible referida a 2006 sitúa la ratio de solvencia 
total de la banca española en el 11,3%, ligeramente por debajo 
del 11,9% de la banca de los países de la ue-15 y por debajo del 
12,04% de la eurozona. En el ranking de sectores de la ue-15, 
España ocupa una posición ligeramente por debajo de la media, 
si bien el volumen de créditos de dudoso cobro está cubierto por 
los fondos para insolvencias. Como muestra el gráfico 2.15 a par-
tir de los datos que ofrece el FMI, España es uno de los países 
de la UE con mayor porcentaje de provisiones en relación a la 
morosidad. En concreto, su ratio es del 144% (abril 2008), frente 
a ratios del 55% en el Reino Unido (diciembre 2006), 49% en 
Italia (diciembre 2007) o del 61% en Francia (diciembre 2007), 
por poner algunos ejemplos, lo que da muestra del importante 
colchón existente de provisiones para hacer frente a los créditos 
de dudoso cobro. Esta holgada posición sitúa a la banca española 
en una situación de ventaja comparativa ante la actual subida de 
las tasas de morosidad.
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GRÁFICO 2.16 Ratio de morosidad (créditos de dudoso cobro/total créditos). 2008

* 2007, ** 2006. 

Fuente: Fondo Monetario Internacional (2008).
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Fuente : FMI (2008).

Además de mantener una ratio de solvencia muy por encima 
del mínimo legal del 8%, la morosidad (cociente de activos de 
dudoso cobro entre el total de créditos) de la banca española es 
reducida en el contexto europeo. En concreto, la información 
que suministra el FMI en su informe de octubre de 2008 Global 
Financial Stability Report (gráfico 2.16), sitúa la morosidad de la 
banca española en el 1,1% (abril de 2008), porcentaje reducido 
en relación a los principales países de la ue-15: 4,8% en Italia 
(diciembre 2007), 3,4% en Alemania (diciembre 2006), y 2,7% en 
Francia (diciembre 2007). No obstante, las comparaciones entre 
países deben de hacerse con cautela dado el distinto periodo al 
que hace referencia la información que suministra el FMI. 

Desgraciadamente, en el momento de redactar esta monogra-
fía no se dispone de información más reciente homogéneamente 
comparable de la morosidad entre países, si bien es ampliamente 
conocido el aumento generalizado de la morosidad tras la crisis 
de las subprimes del mercado estadounidense de verano de 2007. 
La información más reciente referida a la banca española que  
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proporciona el Banco de España muestra que la tasa de morosi-
dad ha aumentado en los últimos trimestres hasta alcanzar en el 
segundo trimestre de 2008 el 1,70% (cuadro 2.21). El desglose 
por agentes que ofrece el Banco de España muestra una tasa de 
morosidad superior en la financiación a los hogares (1,81%) que a 
las actividades productivas (1,58%). Por tipo de préstamos, la tasa 
de morosidad más elevada tiene lugar en el crédito al consumo 
(4,33%), siendo mucho más reducida la morosidad en los prés-
tamos para la compra de vivienda (1,31%). No obstante, en este 
último caso, la morosidad está aumentando desde 2004 (0,38%), 
multiplicándose por cuatro en los cuatro últimos años.
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3.1.	Introducción

La creación de un mercado financiero único siempre ha estado 
en la mente de los defensores e impulsores de la UE. Y el moti-
vo fundamental que justifica ese interés es alcanzar los beneficios 
que se derivan del proceso de integración financiera. Así, tanto la 
teoría económica como la evidencia empírica disponible mues-
tran que la integración financiera favorece el desarrollo financie-
ro y, en consecuencia, el crecimiento de la producción (pib) y 
el empleo. Dos son los motivos fundamentales que justifican el 
nexo de conexión entre la integración financiera y el crecimiento 
económico. En primer lugar, el desarrollo e integración de los 
mercados financieros favorece la acumulación de capital (inver-
sión) en la medida en que incentivan una mayor eficiencia de los 
mercados e intermediarios. Y en segundo lugar, los mercados más 
competitivos realizan una asignación más eficiente de la oferta de 
ahorro, seleccionando los mejores proyectos de inversión, lo que 
redunda en un mayor crecimiento económico.

La aparición del euro y la creación de la Unión Monetaria Eu-
ropea han supuesto un nuevo impulso al proceso de integración 
de los mercados financieros europeos. No en vano se dice que el 
euro ha actuado como un catalizador del proceso de integración 
al eliminar uno de los principales obstáculos a la creación de un 
mercado único: la existencia de mercados financieros nacionales, 
cada uno con su propia moneda.

Junto con la creación de una moneda única, también mere-
ce ser destacada la aprobación en mayo de 1999 por parte de la 
Comisión Europea del llamado Plan de Acción de los Servicios 

La posición de la banca española ante  
los retos de la internacionalización,  
la competencia y las nuevas tecnologías

3.
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Financieros (pasf), que comprende un conjunto de acciones im-
plementadas entre 1999 y 2005 con el objetivo de crear las condi-
ciones más favorables para el desarrollo de un mercado financiero 
único en Europa, eliminando los obstáculos o barreras (institucio-
nales, legales, fiscales, regulatorias, etc.) existentes. 

La visión que se desprende de los informes existentes sobre el 
avance del proceso de integración financiera en Europa, elabora-
dos a partir de la construcción de distintos indicadores (Comisión 
Europea31 2005; BCE 2003 y 2007a; Pita Barros et al. 2005; etc.), 
es un nivel de integración financiera muy superior en los mer-
cados al por mayor (mercado interbancario, de deuda pública y 
mercados de capitales), e inferior en los mercados al por menor 
(mercados bancarios).

El avance en el proceso de integración financiera exige garan-
tizar unas condiciones competitivas a las que los demandantes 
como los oferentes de productos y servicios financieros puedan 
acogerse en los mercados exteriores para satisfacer sus necesida-
des de inversión y financiación, disminuyendo de esta forma el 
sesgo doméstico propio de los mercados nacionales segmentados. 
Además, la existencia de mercados integrados implica el cum-
plimiento de la llamada ley de un solo precio, por la que deberían 
observarse precios similares para un mismo producto financiero 
en los distintos mercados financieros. De esa forma, es necesario 
analizar la evolución de la competencia en los mercados banca-
rios europeos mediante la construcción de indicadores que sirvan 
de apoyo a la adopción de las acciones encaminadas a eliminar las 
barreras a la competencia entre los oferentes de productos y ser-
vicios financieros. La eliminación de posibles rentas de monopo-
lio deviene en necesidad, ya que tanto la teoría económica como 
la evidencia empírica disponible muestran la ineficiencia y, por 

31  En los tres últimos años, la Comisión ha realizado una serie de informes llamados Fi-
nancial Integration Monitor que analizan el estado en el que se encuentra la integración 
financiera y sus efectos sobre la competitividad, eficiencia y estabilidad de los sistemas 
financieros. Dichos informes sirven de soporte para valorar la efectividad de las me-
didas del pasf y diseñar las estrategias del Libro Blanco de los Servicios Financieros. 
También tiene especial interés el informe que publicó en 2003 titulado Tracking Euro-
pean financial integration, así como otros informes donde se cuantifican los beneficios 
económicos de la integración financiera (Comisión Europea 2003a).
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tanto, la pérdida de bienestar social que se deriva del poder de 
monopolio.32

Además de la evolución de la competencia y del avance en el 
proceso de internacionalización y apertura externa de los sectores 
bancarios, un motor de cambio adicional, que ha condicionado y 
condicionará la evolución del negocio bancario, es la aplicación de 
nuevas tecnologías, tanto a través de los canales de distribución de 
los productos y servicios bancarios como en la organización del pro-
ceso de producción. En el primer caso, el reto inmediato es aprove-
char el potencial de crecimiento que ofrece la banca por Internet, 
mientras que, en el segundo, el reto es aplicar de forma eficiente 
las tecnologías de la información y las comunicaciones (tic) en 
aspectos como la medición y gestión del riesgo, el abaratamiento de 
los costes de producción, el diseño de nuevos productos, etc. 

En este contexto, el objetivo de este capítulo es analizar la po-
sición de la banca española ante el avance en el proceso de inte-
gración financiera en Europa, la evolución de la competencia y el 
impacto de las nuevas tecnologías. Para abordar el primer tema, 
en el apartado 3.2 se analizan dos dimensiones del proceso de in-
tegración: la apertura externa y el grado de internacionalización. 
Por apertura externa se entiende la penetración extranjera en los 
mercados bancarios nacionales, mientras que la internacionaliza-
ción implica analizar la presencia de la banca nacional en otros 
países. El análisis de la competencia bancaria que se realiza en el 
apartado 3.3 se apoya en distintos indicadores no estructurales de 
competencia, dadas las limitaciones que presenta la utilización de 
índices de concentración del mercado. El análisis se realiza tanto 
para el conjunto de la actividad bancaria como para los principa-
les productos del activo (préstamos al consumo, hipotecarios y 
empresariales) y del pasivo (depósitos a la vista y a plazo). Final-
mente, en el apartado 3.4 se analiza la posición tecnológica de la 
banca española en relación a los sectores bancarios europeos.

32  Véase en Maudos y Fernández de Guevara (2007b) una estimación de la pérdida 
de bienestar derivada del poder de mercado de los sectores bancarios de la ue-15, así 
como su efecto sobre la eficiencia en la gestión bancaria. Un análisis específico del 
poder de mercado y sus costes sociales en el caso español se encuentra en Fernández 
de Guevara y Maudos (2005).
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3.2.	La internacionalización del  
sector bancario español

3.2.1.	Internacionalización y apertura externa
Las teorías del comercio internacional nos enseñan los bene-

ficios derivados de la especialización de los países en aquellos as-
pectos económicos en los que tienen ventajas comparativas. En 
base a esas ventajas, los países deberían exportar bienes y servicios 
en los que tienen ventajas comparativas e importar de aquellos 
países que los producen de forma más eficiente. La eliminación 
de los obstáculos al comercio internacional hace posible la ob-
tención de los beneficios derivados de las ventajas comparativas, 
incrementándose las exportaciones e importaciones y, por tanto, 
la apertura externa de las economías.

En el caso concreto de la industria financiera, también es po-
sible aumentar el bienestar social aprovechando las ventajas com-
parativas que los países tienen en la provisión de los productos y 
servicios financieros. En ausencia de barreras, las exportaciones 
e importaciones de productos financieros deberían seguir la lógi-
ca del principio de las ventajas comparativas, incrementándose el 
comercio mundial de servicios financieros y el grado de apertura 
externa de los sistemas financieros. 

Utilizando los indicadores estándar de apertura externa de las 
economías y la información que ofrece la ocde, el cuadro 3.1 
muestra las ratios de exportaciones e importaciones de servicios 
financieros (valor de los servicios [ocde 2002]) como porcenta-
je del pib, así como la suma de ambos (coeficiente de apertura 
externa) para las economías de las ue-15. En el primer caso, la 
media (ponderada) referida a la ue-1533 muestra un crecimiento 
en la actividad financiera transfronteriza, habiendo aumentado 
un 57% la importancia de las exportaciones de servicios financie-
ros en el pib desde 1995 a 2003. En el caso de las importaciones, 
el crecimiento ha sido más modesto (un 27%), con una caída de 

33  Dada la no disponibilidad de información para algunos países, la media de la ue-15 
no incorpora a Bélgica, Dinamarca y Luxemburgo. Este último país presenta un eleva-
do coeficiente de apertura financiera externa como consecuencia del elevado peso en 
el pib de la actividad bancaria, como ya se advirtió en el capítulo 1.
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Cuadro 3.1:	 Importaciones y exportaciones de servicios financieros
(porcentaje del pib)

a) Exportaciones de servicios financieros

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Bélgica – – – – – – – 0,87 0,82

Dinamarca – – – – – – – – –

Alemania 0,09 0,11 0,13 0,15 0,18 0,22 0,17 0,17 0,17

Irlanda 0,24 0,25 0,28 0,30 1,72 2,16 1,91 2,22 2,37

Grecia 0,70 0,63 0,38 0,08 0,16 0,09 0,06 0,05 0,05

España 0,10 0,12 0,16 0,22 0,22 0,24 0,24 0,20 0,21

Francia 0,16 0,12 0,12 0,10 0,10 0,09 0,08 0,08 0,06

Italia 0,26 0,26 0,32 0,19 0,04 0,04 0,04 0,05 0,06

Luxemburgo – – – – – – – 53,22 49,13

Países Bajos 0,08 0,12 0,13 0,13 0,15 0,19 0,20 0,19 0,13

Austria 0,25 0,36 0,28 0,36 0,44 0,69 0,47 0,43 0,39

Portugal 0,22 0,20 0,19 0,15 0,21 0,21 0,09 0,12 0,10

Finlandia 0,20 0,06 0,02 0,02 – – – – 0,02

Suecia 0,93 0,91 1,68 1,19 1,60 2,66 2,66 2,05 2,34

Reino Unido 0,34 0,61 0,69 0,66 0,75 0,93 0,96 0,86 0,74

Eurozona 0,16 0,16 0,17 0,16 0,17 0,20 0,17 0,17 0,17

ue-15 0,21 0,25 0,31 0,28 0,32 0,41 0,39 0,36 0,33

b) Importaciones de servicios financieros

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Bélgica – – – – – – – 0,91 0,86

Dinamarca – – – – – – – – –

Alemania 0,02 0,04 0,06 0,08 0,13 0,17 0,12 0,11 0,10

Irlanda 0,72 0,70 0,74 0,82 1,30 1,50 1,18 1,30 1,25

Grecia 0,12 0,09 0,09 0,07 0,10 0,07 0,04 0,05 0,05

España 0,09 0,08 0,11 0,17 0,21 0,19 0,20 0,16 0,18

Francia 0,15 0,11 0,11 0,11 0,10 0,11 0,11 0,11 0,11

Italia 0,43 0,39 0,42 0,26 0,07 0,05 0,05 0,05 0,05

Luxemburgo – – – – – – – 30,86 28,61

Países Bajos 0,10 0,10 0,14 0,17 0,18 0,25 0,30 0,29 0,14

Austria 0,29 0,36 0,28 0,33 0,39 0,61 0,45 0,39 0,32

Portugal 0,23 0,15 0,16 0,12 0,16 0,22 0,12 0,15 0,12

Finlandia 0,22 0,08 0,02 0,03 – – – – 0,02

Suecia 0,88 0,76 1,52 0,92 1,40 2,28 2,53 2,14 1,65

Reino Unido – 0,12 0,12 0,12 0,14 0,19 0,21 0,20 0,19

Eurozona 0,15 0,15 0,17 0,15 0,15 0,17 0,15 0,14 0,13

ue-15 0,15 0,16 0,20 0,17 0,18 0,24 0,23 0,21 0,19
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c) Importaciones y exportaciones de servicios financieros

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Bélgica – – – – – – – 1,78 1,67

Dinamarca – – – – – – – – –

Alemania 0,11 0,15 0,19 0,23 0,31 0,40 0,29 0,28 0,26

Irlanda 0,96 0,95 1,01 1,12 3,03 3,66 3,09 3,53 3,62

Grecia 0,82 0,73 0,47 0,15 0,26 0,16 0,10 0,10 0,10

España 0,19 0,20 0,27 0,39 0,43 0,43 0,44 0,36 0,40

Francia 0,31 0,23 0,23 0,21 0,19 0,20 0,19 0,18 0,17

Italia 0,69 0,64 0,73 0,45 0,11 0,09 0,09 0,10 0,11

Luxemburgo – – – – – – – 84,08 77,74

Países Bajos 0,18 0,21 0,26 0,30 0,33 0,44 0,50 0,47 0,27

Austria 0,53 0,72 0,56 0,69 0,84 1,30 0,91 0,82 0,71

Portugal 0,41 0,34 0,38 0,41 0,35 0,38 0,22 0,12 0,10

Finlandia 0,42 0,14 0,04 0,05 – – – – 0,04

Suecia 1,81 1,67 3,20 2,11 3,01 4,94 5,20 4,19 3,99

Reino Unido 0,34 0,73 0,81 0,78 0,90 1,12 1,17 1,07 0,93

Eurozona 0,31 0,31 0,34 0,31 0,31 0,37 0,32 0,31 0,30

ue-15 0,36 0,41 0,51 0,45 0,50 0,66 0,62 0,57 0,52

Fuente : ocde.

la ratio desde 2000 a 2003 hasta situarse en este último año en el 
0,19% del pib de la ue-15. La suma de ambas ratios muestra un 
aumento hasta el año 2000 en el coeficiente de apertura externa 
de los sistemas financieros de la ue-15 en relación con los valores 
iniciales en 1995, si bien la ratio ha disminuido en el periodo más 
reciente 2000-2003.

En este contexto de creciente apertura externa de los sistemas 
financieros europeos, el sistema financiero español presenta un 
menor índice de apertura externa como consecuencia tanto del 
menor peso de las exportaciones de servicios financieros en el 
pib como, en mayor medida, de la menor importancia relativa de 
las importaciones de servicios financieros. En concreto, en el últi-
mo año disponible, las exportaciones e importaciones de servicios 
financieros representan el 0,21% y 0,18%, respectivamente, del 
pib de la economía española, frente a valores del 0,33% y 0,19% 
de la media de la ue-15. Así, si bien el coeficiente de apertura 
externa del sistema financiero español se ha multiplicado por 2,1 
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Gráfico 3.1:	A pertura de la banca española
	 (porcentaje sobre el activo total)

Fuente : Banco de España.

desde 1995 a 2003 (en el caso de la ue-15, el coeficiente se ha 
multiplicado por 1,4), la apertura externa del sistema financiero 
español es más reducida que la media europea. No obstante, es 
importante advertir que el mayor valor de la media europea se ve 
distorsionado por el extremado nivel de Luxemburgo (77,7%). De 
hecho, la mayor parte de países europeos muestran reducidos ni-
veles de apertura, e incluso menores, a los del caso español, como 
pueden ser Finlandia (0,04%), Grecia (0,10%), Portugal (0,10%), 
Italia (0,11%), Francia (0,16%) o Alemania (0,26%). En el extre-
mo opuesto, destacan el Reino Unido (0,93%), Bélgica (1,7%) 
e Irlanda (3,6%), además del ya mencionado valor extremo de 
Luxemburgo (77,7%).

En el caso concreto del sector bancario, un primer indicador 
que muestra la internacionalización y la apertura externa de la 
banca española es el peso del sector exterior (resto del mundo) 
en el balance de las entidades de crédito, tanto en la vertiente del 
activo como del pasivo. Como muestra el gráfico 3.1, la interna-
cionalización ha aumentado de forma considerable desde inicios 
de los años noventa, produciéndose un salto muy importante de 
1991 a 1993, ya que en esos dos años el peso del sector exterior 
casi se triplicó hasta alcanzar el 14,5% del activo total, como con-
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secuencia de la liberación de los movimientos de capital. En los 
años siguientes, el porcentaje se ha mantenido relativamente esta-
ble en torno al 13%, siendo el porcentaje correspondiente a 2007 
(dato provisional de diciembre) del 14,2%. 

La internacionalización de la actividad bancaria se ha produ-
cido tanto en el mercado de los préstamos como en la inversión 
en títulos de renta fija y variable. En concreto, los préstamos con-
cedidos al sector no residente han aumentado del 4,1% del activo 
total en 1990 hasta el 8,6% en 2007, siendo el crecimiento muy 
superior en los mercados de capitales. Este mayor crecimiento 
de la actividad externa en el mercado de capitales, en relación al 
mercado de préstamos bancarios, supone que, si bien en 1990 las 
inversiones exteriores de la banca española se dirigían casi exclu-
sivamente a la concesión de préstamos al sector no residente, en 
2007 aumenta drásticamente la importancia relativa de la inver-
sión tanto en renta fija como, aunque en menor medida, en renta 
variable (acciones y participaciones).

También en la vertiente del pasivo se ha producido un impor-
tante aumento en la apertura externa de la banca española. En 
concreto, la financiación captada del sector exterior ha pasado 
del 8,2% del balance en 1990 al 15% en 2007, si bien su importan-
cia ha caído en 5 puntos porcentuales desde 2000.

La comparación de la internacionalización de la banca espa-
ñola con la de otros países europeos puede realizarse gracias a la 
información homogénea que ofrece el BCE desde 1999 sobre la 
actividad doméstica versus cross-border para las instituciones financie-
ras monetarias de los países de la zona del euro.34 En concreto, el 
bce ofrece información desagregada de la actividad transfronteri-
za de cada país con otros países del área del euro, con el resto de 
países de la UE y con el resto de países no pertenecientes a la UE.  
En la vertiente del activo, se ofrece información de préstamos, títu-
los de renta fija, mercados monetarios y renta variable. En el pasivo, 
la información hace referencia al mercado de los depósitos, tanto los 
de las instituciones financieras monetarias como las no monetarias.

34  Conviene recordar que las instituciones financieras monetarias incluyen, además de 
las entidades de crédito, los fondos del mercado monetario (fiamm). No obstante, y 
para simplificar, seguiremos utilizando la expresión sector bancario.
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El cuadro 3.2 muestra el peso del sector exterior en el balance 
de las instituciones financieras monetarias (excluido el eurosis-
tema) del área del euro tanto en la vertiente del activo como del 
pasivo. En el primer caso, España presenta un reducido grado de 
internacionalización de su actividad ya que el peso de la finan-
ciación concedida al sector no residente representa en 2006 un 
13,2% del activo total frente al 31,5% de la media (ponderada) de 
la eurozona. La reducida importancia del sector exterior se pone 
nuevamente de manifiesto si tenemos en cuenta que el sector ban-
cario español es el segundo de la eurozona con menor porcentaje 
del balance invertido en el exterior, superando solo a Italia (12% 
en 2006). Es de destacar la elevada internacionalización de la acti-
vidad bancaria en Luxemburgo (83,5%) y, en menor medida, de 
Irlanda (59,7%) y Bélgica (56%).

En la vertiente del pasivo, la banca española también presenta 
un grado de apertura externa inferior a la media de los sectores 
bancarios de la eurozona (15,3%, frente al 21,1% de la eurozo-
na), siendo la importancia del sector exterior mayor en compara-
ción con su peso en el activo. Así, mientras en 2006 el peso de la 
financiación obtenida por el sector bancario español en el sector 
exterior representa el 15,1% del activo total, la inversión que se 
realiza en el exterior supone el 13,2% del balance, con lo que 
la banca española presenta una posición neta deudora frente al 
resto del mundo. Este resultado es consecuencia del recurso con-
sistente en obtener financiación en otros países ante la ausencia 
de una cantidad suficiente de ahorro nacional con el que hacer 
frente al elevado ritmo de crecimiento del crédito bancario.

Una información adicional valiosa para analizar el proceso de 
apertura externa e internacionalización de la banca española provie-
ne de las estadísticas que ofrece el Banco de Pagos Internacionales 
de Basilea (bis) sobre flujos transfronterizos de activos financieros. 
En concreto, utilizamos información de estados consolidados, ne-
tos por tanto de transacciones internas entre subsidiarios y el banco 
matriz, evitando así problemas de doble contabilidad.35 

35  Véase un análisis más detallado en Pérez, Salas y Saurina (2005).
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a) Peso del sector exterior en el activo (internacionalización)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Alemania 15,53 17,47 19,88 20,93 22,46 24,44 26,30 29,80

Austria 21,68 24,36 25,93 26,49 27,66 33,04 32,63 35,06

Bélgica 39,50 40,62 44,39 47,71 50,73 53,46 55,21 56,02

España 12,20 13,56 14,36 14,86 15,09 14,28 15,20 13,23

Finlandia 18,63 23,52 25,51 26,29 26,46 25,55 24,83 27,19

Francia 20,50 20,91 21,24 21,85 22,39 24,24 28,20 29,14

Grecia 11,21 12,02 13,27 15,77 18,07 18,21 17,90 19,07

Holanda 28,43 27,10 31,10 30,38 30,23 – 34,21 38,46

Irlanda 50,66 58,30 60,74 60,06 61,57 60,53 60,70 59,74

Italia 11,15 10,92 9,68 10,33 10,56 11,08 11,25 11,97

Luxemburgo 80,74 80,55 79,65 83,16 84,71 83,76 82,48 83,48

Portugal 19,17 20,50 20,06 18,94 20,02 21,45 22,09 21,31

Eurozona 21,75 23,07 24,62 25,29 26,39 27,75 29,92 31,50

Cuadro 3.2: 	Importancia del sector exterior en los sectores bancarios europeos 
(porcentaje)

Fuente : BCE.

b) Peso del sector exterior en el pasivo (apertura externa)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Alemania 13,52 14,81 15,43 14,56 13,95 13,81 14,10 13,96

Austria 17,77 17,98 18,29 16,39 16,10 15,76 17,51 17,76

Bélgica 38,25 37,96 39,99 39,60 40,78 41,21 46,20 46,65

España 18,22 20,40 19,87 19,50 20,31 18,37 17,40 15,13

Finlandia 10,61 14,34 20,47 16,10 11,29 13,70 14,74 16,14

Francia 13,95 15,30 15,40 15,20 14,52 15,68 18,79 20,43

Grecia 9,39 9,75 7,91 11,91 12,18 15,28 18,39 21,40

Holanda 26,88 25,15 28,41 28,35 26,61 – 29,46 32,82

Irlanda 42,93 36,77 33,67 31,69 33,05 31,77 32,33 31,08

Italia 14,65 15,29 15,26 12,93 12,80 12,46 13,12 14,64

Luxemburgo 53,04 50,28 48,42 46,27 43,44 42,74 42,39 42,35

Portugal 23,22 28,37 32,08 32,83 33,23 34,09 35,51 37,87

Eurozona 18,65 19,54 20,02 19,13 18,79 18,94 20,47 21,14
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Dado que el bis ofrece información detallada por país de ori-
gen y destino, es posible analizar la actividad internacional de la 
banca con países concretos y con áreas geográficas (eurozona, 
ue-15, ue-25, Latinoamérica, etc.) en base a la correspondiente 
matriz origen-destino de flujos de activos financieros. La informa-
ción disponible está referida al periodo 1999-2006.

El cuadro 3.3 muestra los indicadores de apertura externa e 
internacionalización tomando como referencia inicialmente la 
ue-15. Los indicadores vienen definidos como el porcentaje de 
los activos financieros de un determinado país que son propiedad 
de bancos extranjeros (total foreign claims received from …) y el por-
centaje de la actividad bancaria de un país invertida en el exterior 
(total foreign claims sent to …). En ambos casos, los flujos de activos 
financieros (incluyendo los de las filiales en el extranjero) se ex-
presan como porcentaje del activo total de cada sector bancario, 
utilizando como fuente de información las estadísticas del bce.36

Los resultados muestran el importante aumento del grado de 
apertura externa de la banca española en el contexto de la ue-15, 
ya que el porcentaje de activos financieros recibidos de la ue-15, 
como porcentaje del activo total del sector bancario español, ha 
aumentado del 12,85% en 1999 al 33,23% en 2006. El aumento es 
mayor que el experimentado por la media de la ue-15, siendo el 
grado de apertura externa en 2006 superior en la banca española 
(33,23% frente a 27,94%). Se observa que, en general, los sectores 
bancarios de los países más pequeños están más abiertos al exterior, 
mientras que los sectores más grandes, como Alemania y Francia, 
presentan los menores valores del indicador de apertura externa.

En el caso de la internacionalización de la actividad bancaria, 
los resultados de la parte derecha del cuadro 3.3 muestran un 
fuerte crecimiento en la importancia de la actividad que la banca 

36  La información que suministra el bis no es comparable con los datos de sector 
exterior del bce utilizados en la elaboración del cuadro 3.2 ya que los flujos de acti-
vos financieros del bis incluyen la actividad de las filiales de la banca nacional en el 
extranjero, mientras que las estadísticas del bce incluyen las instituciones de crédito 
bajo la ley del estado miembro considerado (la actividad de las sucursales extranjeras 
no están incluidas). Por este motivo, los indicadores de apertura externa e interna-
cionalización construidos con datos del bis son más elevados que los construidos con 
información del bce.
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española realiza en otros países de la ue-15, habiéndose multipli-
cado por 2,7 el indicador de internacionalización hasta alcanzar 
en 2006 las inversiones en la ue-15 el 28,9% del activo total del 
sector bancario español. Este porcentaje es ligeramente superior 
a la media (ponderada) de los países de la ue-15 y menor que el 
indicador de apertura externa, lo que refleja el carácter de deu-
dor neto de la banca española en la ue-15. Del conjunto de paí-
ses de la UE-15, es de destacar las importantes diferencias que 
en algunos países existen entre los activos financieros recibidos y 
enviados del/al exterior, lo que refleja elevadas diferencias entre 
el grado de apertura externa y el nivel de internacionalización de 
los sectores bancarios. Así, en Bélgica, Finlandia, Grecia, Países 
Bajos y Suecia, las diferencias son superiores a 30 puntos porcen-
tuales De estos cinco países, Bélgica, Países Bajos y Suecia son fi-
nanciadores netos del resto de países, mientras que en Finlandia 
y Grecia los activos financieros recibidos del exterior son muy su-
periores a los activos invertidos en el resto de países de la ue-15 
(deudores netos).

En resumen, la información manejada sobre la internacionali-
zación y apertura externa de la banca europea muestra un aumen-
to en la actividad transfronteriza con el resto de países miembros 
de la ue-15, impulsando de esta forma el grado de integración 
financiera. En este contexto, la banca española ha aumentado en 
mayor medida la actividad externa con la ue-15, tanto el porcen-
taje de activos financieros invertidos como recibidos de los países 
miembros de la ue-15. En 2006 (último año analizado), la inter-
nacionalización y, en mayor medida, la apertura del sector banca-
rio español con la ue-15 son superiores a la media europea.

El cuadro 3.4 muestra nuevamente los indicadores de interna-
cionalización y apertura externa pero tomando como referencia 
la actividad externa con el resto del mundo, incluida la UE (en 
el caso de los activos recibidos del exterior, el área de referencia 
son los países que suministran información al bis). Los resultados 
confirman el aumento del grado de integración financiera, con 
un aumento de la importancia de los activos financieros enviados 
y recibidos del exterior. En relación a la media de los sectores ban-
carios de la ue-15, la banca española ha experimentado un mayor 
crecimiento en su grado de apertura externa, situándose el por-
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centaje de activos recibidos del exterior en relación al activo total 
en un porcentaje (37,53%) superior a la media europea (35,44%). 
En términos de internacionalización, el porcentaje de los activos 
financieros enviados al resto del mundo respecto del activo total 
de la banca española, alcanza un valor en 2006 (49,32%) inferior 
a la media de la ue-15 (56,87%). El crecimiento de la actividad 
externa ha sido muy intenso en los últimos años tanto en España 
como en la banca europea, llegando casi a duplicar el peso en el 
activo total de 1999 a 2006.

3.2.2.	La actividad del sector bancario  
español en los mercados mundiales

¿En qué países y áreas geográficas concentra la banca española 
su actividad? Con objeto de responder a esta pregunta, el cuadro 
3.5 muestra la estructura porcentual de las inversiones de la ban-
ca española en el exterior, distinguiendo las siguientes áreas: la 
eurozona, la UE-15, Estados Unidos, Latinoamérica y el resto del 
mundo. En el cuadro se recoge la distribución porcentual en 1999 
y 2006 para poder analizar los cambios en el destino internacional 
de la actividad bancaria española.

La información referida a 2006 indica que el principal destino 
de las inversiones financieras de la banca española es la ue-15, ya 
que concentra el 59,4% del total de los activos enviados al exte-
rior. De ese porcentaje, casi la mitad son inversiones en países de 
la eurozona (26,2% del total) como consecuencia de las elevadas 
inversiones en el Reino Unido tras la adquisición de un banco bri-
tánico por parte del Banco Santander. De hecho, en 2006, el Rei-
no Unido es el principal destino de las inversiones exteriores del 
sector bancario español, concentrando el 32,9% del total. Junto al 
Reino Unido, en el ámbito de la ue-15 destacan las inversiones en 
Alemania, Francia y Portugal, ya que representan conjuntamente 
el 15,3% del total de las inversiones externas. Fuera de la ue-15, 
destacan las inversiones en países de Latinoamérica (25,7% del 
total), sobre todo en México (12,9%) como consecuencia de la 
elevada presencia en dicho país del Banco Bilbao Vizcaya Argen-
taria (bbva) y el Banco Santander. Las inversiones en Estados 
Unidos concentran el 10,05% del total, siendo de muy escasa rele-
vancia las inversiones en el resto del mundo.
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ue-15

1999 Porcentaje 2006 Porcentaje
Variación 1999-2006

(puntos porcentuales)

Bélgica 4.307 1,69 13.625 1,38 -0,31

Dinamarca 661 0,26 3.294 0,33 0,07

Alemania 19.795 7,76 42.129 4,26 -3,49

Irlanda 2.283 0,89 21.741 2,20 1,31

Grecia 1.533 0,60 696 0,07 -0,53

Francia 16.215 6,35 46.382 4,69 -1,66

Italia 22.233 8,71 29.720 3,01 -5,70

Luxemburgo 2.840 1,11 8.123 0,82 -0,29

Países Bajos 4.263 1,67 24.931 2,52 0,85

Austria 1.246 0,49 2.525 0,26 -0,23

Portugal 9.262 3,63 63.046 6,38 2,75

Finlandia 442 0,17 3.278 0,33 0,16

Suecia 747 0,29 2.930 0,30 0,00

Reino Unido 17.508 6,86 324.786 32,87 26,01

Total ue-15 103.335 40,49 587.206 59,42 18,94

Total eurozona 85.166 33,37 259.126 26,22 -7,15

Cuadro 3.5:	 Internacionalización de la banca española.
	A ctivos enviados (inversiones) al extranjero
	 (miles de millones de dólares)

La comparación de la estructura porcentual de las inversiones 
financieras de la banca española en el exterior entre 1999 y 2006 
muestra cambios muy importantes en este periodo. En estos últi-
mos años la banca española ha dirigido sus inversiones exteriores 
en mayor medida hacia la ue-15, aunque el crecimiento hay que 
atribuirlo casi en su totalidad a la orientación hacia el Reino Uni-
do, como consecuencia de la adquisición de una entidad británi-
ca por el Banco Santander en diciembre de 2004. En concreto, 
el porcentaje, que las inversiones financieras en el Reino Unido 
representan del total de la banca española, ha aumentado en 26 
puntos porcentuales hasta alcanzar en 2006 el 32,9%.

Otros cambios en la composición de las inversiones exteriores 
se ven influidos por la magnitud del aumento de la importancia 
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relativa del Reino Unido. Así, si bien las inversiones en Latino-
américa se han multiplicado por 2,6 desde 1999, como muestra 
el gráfico 3.2, su importancia relativa en el total de inversiones 
de la banca española ha disminuido en 12,4 puntos porcentuales, 
siendo México el principal destino de la inversión en Latinoamé-
rica. También es de destacar que las inversiones en Argentina han 
disminuido en términos absolutos, habiendo caído a más de la 
mitad de 1999 a 2006.

El análisis por países y áreas geográficas puede ser replicado 
para analizar la apertura externa de la banca española. Como 
muestra el cuadro 3.6, la distribución porcentual de las fuentes 

Cuadro 3.5 (cont.):	 Internacionalización de la banca española.  
Activos enviados (inversiones) al extranjero

	 (miles de millones de dólares)

Resto del mundo

1999 Porcentaje 2006 Porcentaje
Variación 1999-2006

(puntos porcentuales)

Estados Unidos 34.531 13,53 99.279 10,05 -3,48

Total Latinoamérica 97.284 38,12 253.934 25,70 -12,42

Argentina 21.443 8,40 10.681 1,08 -7,32

Venezuela 6.790 2,66 18.446 1,87 -0,79

Chile 21.303 8,35 35.014 3,54 -4,80

Brasil 11.118 4,36 45.096 4,56 0,21

México 23.300 9,13 127.548 12,91 3,78

Resto de países 13.330 5,22 17.149 1,74 -3,49

Total resto de países 20.072 7,86 47.753 4,83 -3,03

Canadá 875 0,34 2.243 0,23 -0,12

Andorra 1.258 0,49 2.299 0,23 -0,26

Australia 76 0,03 2.537 0,26 0,23

Polonia 66 0,03 2.588 0,26 0,24

Noruega 358 0,14 4.678 0,47 0,33

Suiza 1.765 0,69 5.295 0,54 -0,16

Otros países 15.674 6,14 28.113 2,84 -3,30

Total 255.222 100,00 988.172 100,00 0,00

Fuente : bis.
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Gráfico 3.2:	 Composición geográfica de los activos  
financieros enviados al exterior

	 (porcentaje sobre el total de activos en el exterior)

GRÁFICO 3.2: Composición geográfica de los activos financieros enviados al exterior
Porcentaje sobre el total de activos en exterior 
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Fuente : bis.

Cuadro 3.6:	A pertura externa de la banca española. Activos recibidos (fuentes  
de financiación) de los países que suministran información al bis 
(miles de millones de dólares)

ue-151

1999 Porcentaje 2006 Porcentaje
Variación 1999-2006

(puntos porcentuales)

Bélgica 6.729 4,52 35.651 4,74 0,22

Dinamarca 155 0,10 2.402 0,32 0,22

Alemania 51.450 34,57 226.690 30,14 -4,43

Irlanda 524 0,35 28.662 3,81 3,46

Grecia 0 0,00 98 0,01 0,01

Francia 27.210 18,29 114.448 15,22 -3,07

Italia 5.546 3,73 17.827 2,37 -1,36

Países Bajos 7.331 4,93 103.407 13,75 8,82

Austria 995 0,67 5.356 0,71 0,04

Portugal 4.582 3,08 21.891 2,91 -0,17

Finlandia 185 0,12 1.110 0,15 0,02

Suecia 263 0,18 7.154 0,95 0,77

Reino Unido 16.329 10,97 101.140 13,45 2,48

Total ue-15 121.299 81,51 665.836 88,54 7,02

Total eurozona 104.815 70,44 562.294 74,77 4,33
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Cuadro 3.6 (cont.):	A pertura externa de la banca española.
	A ctivos recibidos (fuentes de financiación) de  

los países que suministran información al bis 
(miles de millones de dólares)

externas de financiación presenta diferencias con respecto a la 
distribución de las inversiones extranjeras. En primer lugar, la 
ue-15 concentra un mayor porcentaje del total de la financiación 
externa recibida por la banca española, en concreto el 88,5% 
frente al 59,4% que representa la inversión. En segundo lugar, la 
distribución por países es algo más dispersa en términos de acti-
vos financieros recibidos que en términos de activos enviados al 
exterior. Y en tercer lugar, la eurozona pierde importancia rela-
tiva como destino de las inversiones bancarias (con una caída de 
7,1 puntos porcentuales), si bien aumenta su peso (en 4,3 puntos 
porcentuales) como fuente de financiación. 

Por países, las principales fuentes de financiación exterior 
de la banca española son Alemania (30,1% del total en 2006), 
Francia (15,2%), Países Bajos (13,7%) y el Reino Unido (13,4%), 

Resto del mundo

1999 Porcentaje 2006 Porcentaje
Variación 1999-2006

(puntos porcentuales)

Estados Unidos 11.699 7,86 35.514 4,72 -3,14

Total Latinoamérica 0 0,00 775 0,10 0,10

Brasil 0 0,00 480 0,06 0,06

México 0 0,00 258 0,03 0,03

Chile 0 0,00 36 0,01 0,01

Panamá 0 0,00 1 0,00 0,00

Total resto de países 15.810 10,62 49.931 6,64 -3,99

Japón 6.575 4,42 27.648 3,68 -0,74

Suiza 8.327 5,60 18.973 2,52 -3,07

Canadá 908 0,61 2.610 0,35 -0,26

Australia 0 0,00 574 0,08 0,08

Taiwan 0 0,00 126 0,02 0,02

total 148.808 100,00 752.056 100,00 0,00

1 Sin Luxemburgo.
Fuente : bis.



[ 194 ]  el sector bancario español en el contexto internacional

concentrando estos cuatro países casi el 76% del total de la fi-
nanciación externa. Fuera de la UE, la financiación captada es 
de escasa importancia y está muy concentrada en Estados Unidos 
(4,7%), Japón (3,7%) y Suiza (2,5%).

La evolución temporal de la distribución porcentual por países 
de los activos financieros recibidos por el sector bancario español 
(ver gráfico 3.3) muestra que los sectores bancarios de la ue-15 
han incrementado su importancia relativa como fuente de finan-
ciación de la banca española, ya que el porcentaje de los activos 
totales recibidos ha aumentando del 81,5% en 1999 al 88,5% en 
2006. Por el contrario, ha disminuido la importancia de Estados 
Unidos y Suiza como fuentes de financiación. Es de destacar el 
fuerte crecimiento de la financiación procedente de los Países Ba-
jos (8,8 puntos porcentuales).

3.2.3.	La presencia de la banca extranjera en España
La apertura de la banca española también puede ser analizada 

a través de la presencia de la banca extranjera en nuestro país. 
Este aspecto puede ser estudiado desde una doble perspectiva: en 
primer lugar, considerando la cuota de mercado de las sucursales 

Gráfico 3.3:	 Composición geográfica de los activos financieros recibidos  
de los países que suministran información al bis 
(porcentaje)

Fuente : bis.
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de bancos extranjeros en España y, en segundo lugar, a través de 
la cuota de mercado de las filiales de las instituciones de crédito 
extranjeras en el mercado bancario español. La información dis-
ponible permite desglosar la cuota de mercado de las institucio-
nes de crédito de la UE de la de terceros países.

El cuadro 3.7 muestra la evolución de las cuotas de mercado 
de las sucursales bancarias extranjeras en cada mercado nacional 
en el periodo 2001-2006. Para la media (ponderada) de la ue-15,  
la cuota de mercado de la banca extranjera se ha mantenido en 
porcentajes cercanos al 13%, pero ese porcentaje está muy influi-
do por la elevada presencia de la banca extranjera en el Reino 
Unido (38% del activo total). Para la banca de la eurozona, la 
cuota de las sucursales extranjeras es mucho más reducida (en 
torno al 4%). La información por países muestra importantes di-
ferencias en la importancia de las sucursales de bancos extran-
jeros, destacando, además del Reino Unido, la elevada cuota en 
Eslovaquia (15%) y Luxemburgo (15,6%). En el extremo opuesto 
se sitúan los sectores bancarios de Hungría y Alemania, donde 
las sucursales extranjeras no llegan a alcanzar el 2% del negocio 
bancario.

Si centramos la atención en el negocio de las sucursales de 
bancos europeos, la cuota de mercado de los sectores de la ue-15 
se mantiene estable en torno al 8%, porcentaje similar al de la 
ue-25 y muy superior al de la eurozona (3,86% en 2006). La cuo-
ta de mercado en España de las sucursales de bancos europeos se 
sitúa en 2006 en el 7,31%, porcentaje inferior a la media de la UE. 
No obstante, el aumento del negocio de la banca extranjera ha 
sido mucho más intenso en España, ya que su cuota de mercado 
ha aumentado un 85% de 2001 a 2006, frente a solo un 4% de 
media en los sectores bancarios de la ue-15.

La actividad de las sucursales de instituciones de crédito de 
países no pertenecientes a la UE indica una presencia meramen-
te testimonial en el mercado bancario español, con una cuota 
de mercado del 0,2% en 2006 (cuadro 3.7). Este porcentaje es 
muy reducido en relación a la media de los sectores de la ue-15 
(4,76%) y ue-25 (4,71%), si bien ese valor hay que atribuirlo a la 
alta actividad de las sucursales bancarias de terceros países en el 
Reino Unido (16,8%). De hecho, la media de la eurozona es del 
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Cuadro 3.7:	 Cuotas de mercado en términos de activo de las sucursales  
extranjeras de las instituciones de crédito en cada país 
(porcentaje)

Cuota de mercado de sucursales de  
instituciones de crédito de la ue

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 3,8 3,5 3,1 3,2 2,8 2,9

Rep. Checa 12,8 9,4 9,3 9,9 9,6 9,2

Dinamarca 4,4 4,3 4,3 4,2 4,7 4,9

Alemania 1,4 1,2 1,1 1,1 1,2 1,5

Estonia – – – 9,4 9,8 9,9

Grecia 4,4 5,7 6,0 9,8 10,0 9,9

España 3,9 4,6 5,7 7,1 7,2 7,3

Francia 3,2 3,1 2,5 2,5 2,6 2,1

Irlanda 13,8 12,7 12,1 11,2 10,1 10,4

Italia 3,7 3,9 4,0 4,6 5,3 4,3

Chipre 4,1 2,7 2,2 1,0 1,7 1,0

Letonia – – – – – –

Lituania 4,9 4,7 – – – –

Luxemburgo 18,1 16,4 13,7 15,7 16,2 13,3

Hungría 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 1,3

Malta 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Países Bajos 0,6 2,0 1,8 1,8 2,0 2,4

Austria 0,8 0,6 0,6 0,7 0,9 1,1

Polonia 0,0 0,0 0,0 0,6 0,8 2,9

Portugal 5,0 5,1 4,9 5,9 5,4 6,1

Eslovenia – – – – – –

Eslovaquia – – 12,9 12,9 21,3 15,1

Finlandia 6,4 8,7 7,0 6,8 5,4 5,3

Suecia 5,1 5,7 6,4 7,3 8,4 8,4

Reino Unido 23,4 21,9 21,8 22,3 21,8 21,0

Eurozona 3,4 3,3 3,1 3,5 3,7 3,9

UE-15 8,2 7,8 7,6 8,2 8,5 8,6

UE-25 8,2 7,7 7,6 8,1 8,4 8,5
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Cuadro 3.7 (cont.):	 Cuotas de mercado en términos de activo de  
las sucursales extranjeras de las instituciones  
de crédito en cada país 
(porcentaje)

Cuota de mercado de sucursales de  
instituciones de crédito de terceros países

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 1,7 1,4 1,6 1,3 1,9 2,7

Rep. Checa – – – 0,0 0,0 0,0

Dinamarca – – – – – –

Alemania 0,6 0,5 0,3 0,4 0,3 0,3

Estonia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Grecia 4,4 2,9 3,0 0,2 0,1 0,1

España 0,2 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2

Francia 0,6 0,4 0,3 0,3 0,2 0,2

Irlanda – – – – – –

Italia 0,6 0,5 0,5 0,3 0,2 0,2

Chipre 6,4 6,4 6,2 6,0 5,4 4,4

Letonia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Lituania – – – 0,0 0,0 0,0

Luxemburgo 1,0 0,9 0,8 0,8 2,1 2,3

Hungría 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Malta 19,0 – – – – –

Países Bajos 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Austria 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 –

Polonia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Portugal – – – – – –

Eslovenia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Eslovaquia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Finlandia 0,0 0,0 0,0 – – –

Suecia 0,4 0,0 0,0 0,0 – 0,2

Reino Unido 20,8 19,3 18,2 16,7 17,4 16,8

Eurozona 0,6 0,5 0,4 0,3 0,4 0,4

UE-15 5,4 4,9 4,6 4,3 4,7 4,8

UE-25 5,4 4,8 4,5 4,2 4,7 4,7
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Nota : La ue-15 excluye en el numerador las cuotas de mercado los datos no disponibles (en ge-
neral, Dinamarca).
Fuente : BCE.

Cuadro 3.7 (cont.):	 Cuotas de mercado en términos de activo de  
las sucursales extranjeras de las instituciones  
de crédito en cada país 
(porcentaje)

Cuota de mercado total

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 5,5 4,9 4,7 4,5 4,7 5,5

Rep. Checa – – – 9,9 9,6 9,2

Dinamarca – – – – – –

Alemania 2,1 1,7 1,4 1,4 1,5 1,8

Estonia – – – 9,4 9,8 9,9

Grecia 8,8 8,6 9,0 10,0 10,1 10,1

España 4,2 4,9 5,9 7,3 7,4 7,5

Francia 3,7 3,4 2,8 2,8 2,9 2,3

Irlanda – – – – – –

Italia 4,3 4,4 4,4 4,9 5,6 4,5

Chipre 10,5 9,0 8,4 7,0 7,2 5,4

Letonia – – – – – –

Lituania – – – – – –

Luxemburgo 19,1 17,4 14,5 16,5 18,4 15,6

Hungría 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 1,3

Malta 19,0 – – – – –

Países Bajos 0,7 2,1 1,9 1,9 2,0 2,4

Austria 0,8 0,6 0,6 0,7 0,9 –

Polonia 0,0 0,0 0,0 0,6 0,8 2,9

Portugal – – – – – –

Eslovenia – – – – – –

Eslovaquia – – – 12,9 21,3 15,1

Finlandia 6,4 8,7 7,0 – – –

Suecia 5,4 5,7 6,4 7,3 – 8,6

Reino Unido 44,1 41,2 40,0 38,9 39,2 37,8

Eurozona 4,0 3,8 3,5 3,8 4,1 4,3

UE-15 13,6 12,6 12,2 12,4 13,2 13,3

UE-25 13,5 12,5 12,1 12,3 13,1 13,2
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0,4%, valor más próximo al correspondiente al sector bancario es-
pañol. La información que proporciona el bce para la actividad 
de las filiales de bancos extranjeros en los mercados nacionales 
(cuadro 3.8), arroja resultados más desiguales entre los distintos 
sectores bancarios de la ue-25. Así, en 2006, coexisten sectores 
en los que la cuota de mercado de las filiales de bancos extranje-
ros está por encima del 70% (República Checa, Estonia, Lituania, 
Luxemburgo y Eslovaquia) con sectores con cuotas por debajo 
del 15% (Alemania, España, Francia, Italia, Países Bajos, Suecia y 
Reino Unido). En relación a la media de los sectores de la ue-15 
(13,1%), la cuota de mercado de las filiales de bancos extranje-
ros en España es reducida (3,9%), habiendo caído ligeramente 
(1,3 puntos porcentuales) en el periodo analizado (2001-2006). 
En general, el negocio de las filiales de bancos extranjeros es algo 
más reducido en los sectores de la ue-15 que en los nuevos países 
miembros de la ue-25.

El detalle que ofrece la información del cuadro 3.8, distin-
guiendo el negocio de las filiales de bancos de la ue y de terceros 
países, indica la reducida cuota de mercado de estos últimos, ya 
que en 2006 su cuota de mercado era del 3,45% en la ue-25, fren-
te a un 10,47% en las filiales de bancos de la ue. En el caso de la 
banca española, la cuota de las filiales de bancos de terceros paí-
ses es muy inferior a la de las filiales de bancos europeos (0,23% 
frente al 3,63%). 

La consideración conjunta del negocio de las entidades extran-
jeras, tanto en forma de bancos filiales como de sucursales, mues-
tra un grado de apertura externa de la banca española mucho más 
reducido que el de la media europea. Como muestra el gráfico 3.4, 
en 2006 el negocio en España de la banca extranjera representaba 
el 11,4% del activo total de las instituciones de crédito, mientras 
que en la ue-25, la cuota era del 27,1%. En consecuencia, la im-
portancia de la banca doméstica es en España mucho mayor ya 
que concentra el 88,6% del negocio frente al 72,9% de la UE-25. 
También se constata en el gráfico la importancia del negocio ban-
cario de las entidades de crédito (tanto sucursales como filiales) 
de países de europeos (19% en la ue-25 y 10,9% en España),  
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Cuadro 3.8:	 Cuotas de mercado en términos de activo de bancos subsidiarios  
(filiales) de las instituciones de crédito en cada país
(porcentaje)

Cuota de mercado de las filiales de  
instituciones de crédito de la ue

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 18,9 18,3 18,2 18,3 18,2 19,0

Rep. Checa 59,2 78,1 80,9 80,4 82,7 82,1

Dinamarca 18,8 17,8 17,7 14,0 13,8 13,5

Alemania 1,8 3,5 3,6 3,9 8,1 7,8

Estonia 91,1 90,0 89,0 88,0 89,0 88,6

Grecia – 12,1 13,0 16,6 17,6 27,3

España 3,9 3,9 4,2 3,9 3,8 3,6

Francia 7,9 7,9 7,2 6,8 7,8 7,7

Irlanda 35,1 24,1 23,0 25,2 24,9 22,3

Italia 1,1 1,2 1,2 1,3 3,8 7,5

Chipre 9,5 11,1 12,8 17,8 20,4 24,9

Letonia 19,2 21,6 21,9 39,7 49,6 54,0

Lituania – 51,1 51,1 73,8 74,4 76,7

Luxemburgo 70,1 72,2 75,2 73,2 71,1 73,4

Hungría 56,0 56,5 53,3 53,2 53,2 52,0

Malta 30,6 35,6 38,9 37,7 32,4 37,3

Países Bajos 0,0 0,0 8,6 9,0 10,4 11,0

Austria 17,9 20,2 18,4 18,3 18,6 18,0

Polonia 59,9 54,8 54,1 53,9 53,8 54,7

Portugal 22,9 22,3 20,9 19,5 16,4 15,4

Eslovenia 14,6 16,0 17,8 18,8 20,7 28,9

Eslovaquia 79,5 82,9 80,5 78,8 72,0 77,2

Finlandia 0,4 0,4 0,4 52,7 52,9 51,1

Suecia 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3

Reino Unido 1,2 1,1 1,0 4,3 3,8 3,8

Eurozona 8,4 9,1 9,1 9,8 11,7 12,1

UE-15 6,7 7,2 7,2 8,3 9,5 9,7

UE-25 7,3 7,9 7,8 9,0 10,2 10,5
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Cuadro 3.8 (cont.):	 Cuotas de mercado en términos de activo  
de bancos subsidiarios (filiales) de las  
instituciones de crédito en cada país
(porcentaje)

Cuota de mercado de las filiales de  
instituciones de crédito de terceros países

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 0,5 0,8 0,8 0,4 0,4 0,4

Rep. Checa 5,0 5,5 5,5 5,2 4,9 5,6

Dinamarca – – – 1,5 1,5 1,7

Alemania 0,9 0,8 1,0 0,7 1,1 1,5

Estonia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Grecia – – – 0,0 0,0 0,0

España 1,3 1,1 1,0 0,3 0,2 0,2

Francia 1,6 1,2 1,0 1,0 1,0 1,0

Irlanda 11,0 12,5 10,7 9,0 8,4 10,4

Italia – – – 0,1 0,1 0,1

Chipre – – – – – –

Letonia 14,6 17,0 20,0 4,1 3,1 4,7

Lituania – – – 0,0 0,0 0,0

Luxemburgo 5,3 4,5 4,2 4,3 5,1 5,7

Hungría – – 3,0 3,0 2,8 3,0

Malta 3,8 – – – – –

Países Bajos 1,3 1,2 1,3 1,2 1,4 1,4

Austria 0,7 0,6 0,7 0,4 0,5 0,5

Polonia 9,3 8,5 8,6 8,2 7,9 7,8

Portugal 1,2 1,1 0,7 0,7 0,8 0,8

Eslovenia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Eslovaquia – – – – – –

Finlandia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 –

Suecia 0,1 0,1 0,2 0,2 0,3 –

Reino Unido 5,1 5,1 8,8 8,3 8,8 8,7

Eurozona 1,4 1,3 1,3 1,1 1,3 1,5

UE-15 2,2 2,1 3,0 2,8 3,2 3,4

UE-25 2,3 2,2 3,0 2,8 3,2 3,4



[ 202 ]  el sector bancario español en el contexto internacional

Nota : La ue-15 excluye en el numerador las cuotas de mercado los datos no disponibles (en ge-
neral, Dinamarca).
Fuente : BCE.

Cuadro 3.8 (cont.):	 Cuotas de mercado en términos de activo  
de bancos subsidiarios (filiales) de las  
instituciones de crédito en cada país
(porcentaje)

Cuota de mercado total

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 19,3 19,1 19,0 18,7 18,5 19,3

Rep. Checa 64,2 83,7 86,4 85,5 87,5 87,7

Dinamarca – – – 15,4 15,3 15,2

Alemania 2,7 4,4 4,6 4,5 9,1 9,3

Estonia 91,1 90,0 89,0 88,0 89,0 88,6

Grecia – – – 16,6 17,6 27,3

España 5,2 5,0 5,2 4,2 4,1 3,9

Francia 9,5 9,1 8,2 7,8 8,8 8,7

Irlanda 46,1 36,7 33,7 34,3 33,3 32,8

Italia – – – 1,4 4,0 7,7

Chipre – – – – – –

Letonia 33,8 38,6 41,9 43,8 52,6 58,6

Lituania – – – 73,8 74,4 76,7

Luxemburgo 75,4 76,6 79,4 77,6 76,2 79,0

Hungría – – 56,3 56,2 56,0 55,0

Malta 34,4 – – – – –

Países Bajos 1,3 1,2 9,9 10,2 11,8 12,4

Austria 18,6 20,8 19,1 18,7 19,1 18,5

Polonia 69,2 63,2 62,7 62,2 61,6 62,5

Portugal 24,1 23,4 21,6 20,2 17,2 16,2

Eslovenia 14,6 16,0 17,8 18,8 20,7 28,9

Eslovaquia – – – – – –

Finlandia 0,4 0,4 0,4 52,7 52,9 –

Suecia 0,4 0,3 0,4 0,4 0,6 –

Reino Unido 6,3 6,1 9,8 12,5 12,6 12,5

Eurozona 9,8 10,4 10,4 10,8 13,0 13,6

UE-15 8,9 9,3 10,2 11,1 12,7 13,1

UE-25 9,7 10,1 10,9 11,9 13,5 13,9
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siendo mucho más reducida la cuota de mercado de bancos de 
terceros países (8,2% en la ue-25 y 0,4% en España).37

Otro hecho a destacar a la vista del gráfico 3.4 es el distinto 
origen del crecimiento de la cuota de mercado de la banca ex-
tranjera en España en relación a la media de la ue-25. Así, si bien 
el aumento de la importancia relativa de la banca extranjera en 
los países de la ue-25 (4,2 puntos porcentuales de 2001 a 2006) 
tiene su origen principalmente en la expansión del negocio de 
los bancos filiales de países de la ue-25, en España, en cambio, el 
aumento de la cuota de la banca extranjera se produce a través de 
sucursales bancarias, ganando estas últimas, de 2001 a 2006, 3,4 
puntos porcentuales a la banca nacional.

37  Es importante advertir que, además del negocio vía sucursales y subsidiarios extran-
jeros, la internacionalización de la actividad bancaria también se realiza a través de 
la provisión cross-border de servicios financieros. A este respecto, la actividad bancaria 
cross-border ha crecido de forma intensa en los últimos años, si bien la actividad trans-
fronteriza es reducida en las actividades de banca al por menor.

Gráfico 3.4:	 Cuota de mercado de las oficinas extranjeras y bancos  
filiales en el activo total de las instituciones de crédito

	 (porcentaje sobre el activo total de las instituciones de crédito)

GRÁFICO 4.4: Cuota de mercado de sucursales y oficinas comunitarias y extranjeras en el activo total de las instituciones de crédito 

Instituciones 
domésticas 

76,8%

a) UE-25, 2001 b) UE-25, 2006

Sucursales 
UE-25 8,5%

Filiales 
UE-25 10,5%

Instituciones 
domésticas 

72,9%

Sucursales 
UE-25 3,9%

Sucursales 
terceros 

0,2%

Filiales 
UE-25
3,9%

Instituciones 
domésticas 

90,6%

Sucursales 
UE-25 7,3%

Filiales 
UE-25
3,6%

Instituciones 
domésticas 

88,6%

c) España, 2001 d) España, 2006

Fuente: Banco Central Europeo.

Filiales 
terceros 
2,3%

Filiales 
terceros
3,5%

Filiales 
terceros
1,3%

Filiales 
terceros 
0,2%

Filiales 
UE 7,3%

Sucursales 
terceros 

5,4%

Sucursales 
terceros 

4,7%

Sucursales 
terceros 

0,2%

Sucursales 
UE-25 8,2%

Fuente : BCE.



[ 204 ]  el sector bancario español en el contexto internacional

3.2.4.	La internacionalización de la banca  
española: análisis de entidades

La internacionalización de la banca española puede analizarse 
también a nivel de entidad utilizando la información que suminis-
tran los anuarios de la Asociación Española de Banca (aeb) y la 
Confederación Española de Cajas de Ahorros (ceca). Los anua-
rios ofrecen información de los bancos y cajas de ahorros sobre su 
presencia en el exterior, ya sea operativa (mediante una sucursal y 
por tanto con un establecimiento sin personalidad jurídica, o me-
diante una filial con personalidad jurídica propia) o no operativa 
(mediante una oficina de representación que no realiza tareas de 
intermediación financiera).

El cuadro 3.9 muestra la distribución por países de las oficinas 
de representación (no operativas) de las entidades de depósito es-
pañolas en el extranjero, desagregando la información para ban-
cos y cajas de ahorros en los años 1998, 2000, 2005 y 2006. En este 
último año, las entidades españolas mantienen 118 oficinas (73 
los bancos y 45 las cajas) no operativas en otros países, de las que 
el 62% son oficinas de representación de bancos comerciales.

La evolución temporal del número de oficinas de representa-
ción muestra una caída, habiéndose reducido la cifra de 152 en 
1998 a 118 en 2006. No obstante, la evolución es desigual entre 
bancos y cajas ya que si bien los primeros han reducido el número 
de oficinas (de 119 en 1998 a 73 en 2006), las cajas de ahorros han 
aumentado su presencia (de 33 sucursales en 1998 a 45 en 2006).

Por países, en 2006, los bancos mantienen oficinas de represen-
tación en 32 países, destacando la presencia en Suiza (8 oficinas), 
China (8), Venezuela (6), Brasil (5), México (5), Chile (4), Ale-
mania (3), Italia (3) y Argentina (3). Las cajas de ahorros tienen 
representación en un menor número de países (16), destacando 
la presencia en Suiza (6 oficinas), Reino Unido (5), Francia (4), 
Alemania (4), Venezuela (4) y México (4). En total, las entidades 
españolas tienen presencia en 35 países a través de oficinas de 
representación.

Respecto a la presencia operativa a través de sucursales en el 
extranjero (ver cuadro 3.10), en 2006, las entidades de depósito 
tienen 80 sucursales abiertas en terceros países, siendo la inter-
nacionalización más importante en las cajas (44 oficinas) que en 
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los bancos (38 oficinas). En total, las entidades de depósito espa-
ñolas tienen oficinas operativas en 14 países, si bien la mitad de 
las entidades que tienen oficinas en el extranjero concentran su 
actividad en Portugal (31 sucursales, siendo mayoritaria la pre-
sencia de cajas de ahorros), Francia (14 oficinas), Estados Unidos 
(11 sucursales) y Reino Unido (9 oficinas). Al igual que con las 
oficinas de representación, el número de sucursales operativas en 
el exterior se ha reducido en los últimos años, aunque se ha pro-
ducido un aumento de 2005 a 2006.

La presencia de la banca española en el exterior mediante filiales 
con personalidad jurídica (cuadro 3.11) corresponde a 40 bancos 
comerciales que poseen filiales en 25 países en 2006 (no hay ningu-
na caja de ahorros). El número de bancos con filiales en el exterior 
se ha reducido en los últimos años, ya que en 2006 había 28 filiales 
menos que en 2000. Los países donde la banca española tiene más 
filiales son Portugal y Estados Unidos, con 3 filiales en cada país.

Como recoge el cuadro 3.12, son los bancos españoles de ma-
yor tamaño los que tienen mayor presencia en el extranjero. Así, 
con datos referidos a 2006, el bbva tiene presencia en 29 países 
a través de 45 sucursales: 9 oficinas de representación, 17 sucur-
sales operativas y 19 sucursales de bancos filiales. El Banco San-
tander tiene presencia también en 29 países con 47 sucursales: 17 
de representación, 25 de bancos filiales y 5 sucursales operativas. 
También destaca la presencia externa del Banco de Sabadell, ya 
que tiene presencia en 17 países a través de 19 sucursales. El resto 
de bancos mediano-grandes como el Popular Español, el Espa-
ñol de Crédito, Bankinter, Pastor, etc., también tienen presencia 
internacional tanto a través de oficinas de representación como 
operativas. Por su parte, algunas cajas de ahorros (13 sin contar la 
ceca) también tienen presencia internacional con sucursales de 
representación y operativas. Destaca la presencia internacional de 
la Caja de Ahorros de Galicia con oficinas en 9 países, Bancaja, la 
Caja de Vigo, Ourense e Pontevedra con presencia en 8 países, la 
Caja de Ahorros del Mediterráneo (7 países), y «la Caixa» (6 paí-
ses). También destacan las 15 sucursales que la Caja de Ahorros 
de Salamanca y Soria tiene en Portugal. En total, las entidades 
españolas tienen presencia en 45 países con 246 sucursales, de las 
que el 64% corresponden a los bancos comerciales.
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Cuadro 3.11:	 Filiales de entidades de depósito españolas en el extranjero. Bancos

País
1998 2000 2005 2006

Núm. 
entidades

%
Núm. 

entidades
%

Núm. 
entidades

%
Núm. 

entidades
%

Alemania 3 4,69 3 4,41 1 1,82 1 2,50

Andorra 2 3,13 3 4,41 3 5,45 1 2,50

Angola 0 0,00 0 0,00 1 1,82 1 2,50

Antillas Hol. 2 3,13 1 1,47 1 1,82 1 2,50

Argentina 2 3,13 2 2,94 2 3,64 2 5,00

Bahamas 4 6,25 3 4,41 3 5,45 1 2,50

Bélgica 1 1,56 1 1,47 1 1,82 1 2,50

Bolivia 1 1,56 1 1,47 1 1,82 0 0,00

Brasil 5 7,81 7 10,29 4 7,27 2 5,00

Canadá 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Colombia 2 3,13 2 2,94 3 5,45 2 5,00

Channel Isl. 1 1,56 1 1,47 1 1,82 1 2,50

Chile 2 3,13 3 4,41 2 3,64 2 5,00

EE. UU. 2 3,13 1 1,47 3 5,45 3 7,50

Filipinas 1 1,56 1 1,47 0 0,00 0 0,00

Francia 1 1,56 1 1,47 1 1,82 1 2,50

Islas Caymán 3 4,69 4 5,88 1 1,82 0 0,00

Italia 0 0,00 1 1,47 1 1,82 1 2,50

Marruecos 1 1,56 1 1,47 0 0,00 0 0,00

México 2 3,13 4 5,88 3 5,45 2 5,00

Panamá 4 6,25 3 4,41 3 5,45 2 5,00

Paraguay 1 1,56 2 2,94 2 3,64 2 5,00

Perú 2 3,13 2 2,94 1 1,82 1 2,50

Polonia 0 0,00 0 0,00 1 1,82 1 2,50

Portugal 3 4,69 6 8,82 5 9,09 3 7,50

Puerto Rico 4 6,25 4 5,88 3 5,45 2 5,00

Reino Unido 4 6,25 3 4,41 2 3,64 1 2,50

Suiza 3 4,69 3 4,41 2 3,64 2 5,00

Uruguay 3 4,69 2 2,94 2 3,64 2 5,00

Venezuela 5 7,81 3 4,41 2 3,64 2 5,00

Total 100,00 100,00 100,00 100,00

Fuente : aeb y ceca.
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3.3.	Niveles y evolución de la  
competencia en la banca europea

Uno de los temas que ha suscitado mayor interés en el análisis 
económico ha sido la medición de la intensidad de la competen-
cia. Ello se debe a las importantes implicaciones que la compe-
tencia tiene sobre los niveles de bienestar de la sociedad. Así, la 
teoría económica muestra que el ejercicio del poder de mercado 
se traduce en una pérdida de bienestar social derivada de la in-
eficiencia del monopolio, que conlleva una menor producción a 
mayor precio.

En el caso del sector bancario, el análisis de la competencia 
también ha suscitado un enorme interés entre los economistas, 
los gestores, las autoridades y la sociedad en su conjunto, dado 
el papel central de los bancos en el proceso de intermediación 
financiera. El ejercicio de poder de mercado en la canalización 
de recursos financieros desde los depositantes hacia los presta-
tarios se traduce en una menor retribución del ahorro y en un 
más elevado coste financiero para los inversores, lo que conlleva 
un menor ahorro e inversión y, por tanto, un menor crecimiento 
económico.

Centrándonos en el caso europeo, los cambios acaecidos en los 
últimos años plantean el interrogante sobre cuáles han sido sus 
efectos sobre la rivalidad competitiva en los mercados bancarios. 
Así, si bien por un lado las iniciativas encaminadas inicialmente a 
la desregulación del sector (con medidas como la eliminación de 
coeficientes de inversión obligatoria, libertad de establecimiento, 
libertad en la fijación de los tipos de interés, etc.) y posteriormen-
te a la creación de un mercado único bancario (principalmente, 
a través de las acciones de pasf), suponen una mayor rivalidad 
competitiva, el incremento en el nivel de concentración de los 
mercados bancarios (con un predominio de fusiones domésticas) 
puede haber contrarestado los efectos de las medidas implemen-
tadas, siendo necesario aportar evidencia empírica acerca de la 
evolución de la competencia en la banca europea.

Con este objetivo, los estudios realizados han utilizado diver-
sos indicadores de competencia. Por un lado, es frecuente utilizar 
como medida de competencia indicadores estructurales basados 
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en la concentración del mercado. Por otro, diversos instrumen-
tos, basados en lo que se conoce como la nueva economía empíri-
ca de la organización industrial, proponen indicadores a partir de 
modelos teóricos de competencia bancaria. Entre estos últimos 
se encuentran el índice de Lerner y el estadístico H de Panzar y 
Rosse (1987).

La evidencia empírica disponible del análisis de la competen-
cia en la banca europea ha utilizado los instrumentos descritos 
en el párrafo anterior. Así, los estudios de Bikker y Haaf (2002) y  
De Bandt y Davis (2000) han analizado la competencia bancaria 
utilizando el estadístico H de Panzar y Rosse. Concretamente, 
Bikker y Haaf (2002) utilizan una muestra de 23 países (europeos 
y no europeos) y obtienen evidencia favorable a la existencia de 
competencia monopolística. De igual forma, los resultados de De 
Bandt y Davis (2000) también indican la existencia de competen-
cia monopolística en los principales sectores bancarios europeos, 
siendo la evidencia favorable a la existencia de monopolio en ban-
cos que operan en mercados pequeños. Más recientemente, Carbó 
et al. (2008) y Carbó y Rodríguez (2007) también obtienen resulta-
dos favorables a la existencia de competencia monopolística.

Mediante la estimación de márgenes bancarios, Corvosier 
y Gropp (2002) analizan la evolución de la competencia en la 
banca europea durante el periodo 1993-99, así como sus factores 
explicativos. Sus resultados muestran que el aumento en la con-
centración de los mercados ha permitido un aumento de los már-
genes bancarios en la fijación del tipo de interés de los préstamos, 
si bien sucede lo contrario en el mercado de depósitos. Tomando 
como referencia el modelo de Corvosier y Gropp (2002), Fernán-
dez de Guevara, Maudos y Pérez (2005) estiman índices de Lerner 
para los principales sectores bancarios europeos durante el perio-
do 1993-1999. Sus resultados muestran que a pesar de las medidas 
liberalizadoras implementadas, no se observa una reducción de 
los niveles de poder de mercado. En esta misma línea, Maudos y 
Fernández de Guevara (2004) muestran que la reducción de los 
márgenes bancarios en Europa es compatible con una caída en la 
rivalidad competitiva en los mercados.

El reciente trabajo de Maudos y Fernández de Guevara (2007b) 
muestra la importancia de analizar el poder de mercado de forma 
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desagregada, ofreciendo una estimación del poder de mercado 
de forma separada para préstamos y depósitos en los países de la 
ue-15. Sus resultados indican la existencia de importantes dife-
rencias entre países y entre productos, observándose un aumento 
del índice de Lerner en el mercado de los préstamos bancarios 
y una reducción en el de los depósitos. En esta misma línea, la 
construcción de márgenes relativos, que realizan Fernández de 
Guevara, Maudos y Pérez (2005) para diferentes productos ban-
carios, muestra importantes diferencias tanto de nivel como en su 
evolución temporal, observándose en general un aumento de los 
márgenes relativos en los productos activos y un estancamiento o 
reducción en los productos pasivos.

El denominador común de los trabajos realizados es que la 
situación que mejor describe la rivalidad competitiva en los mer-
cados bancarios europeos es la competencia monopolística, dis-
frutando en consecuencia las entidades de depósito de un cierto 
poder de mercado. Además, la evolución temporal de los indica-
dores de competencia no muestra en general un aumento en la 
rivalidad competitiva en la banca europea desde mediados de los 
noventa y hasta inicios del nuevo milenio, si bien existen diferen-
cias en función del mercado/producto analizado. En general, los 
márgenes bancarios son mayores (y por tanto el poder de mer-
cado) en los productos bancarios al por menor, especialmente 
en aquellos más heterogéneos (préstamos al consumo y/o a las 
empresas), siendo la competencia mucho más intensa en los pro-
ductos al por mayor.

En este contexto, el objetivo de este apartado es analizar la evo-
lución y niveles de competencia en la banca europea, utilizando 
diversos indicadores y ofreciendo una visión más actualizada de la 
hasta ahora disponible. Para ello, se ofrece, en primer lugar, una 
valoración global de la competencia bancaria en base a indicado-
res agregados para la totalidad de la actividad bancaria, utilizando 
el índice de Lerner de poder de mercado y el contraste de Panzar 
y Rosse. En segundo lugar, con objeto de descender al análisis 
de la competencia a nivel de producto, se construyen márgenes 
relativos, utilizando la información sobre tipos de interés armoni-
zados que ofrece mensualmente el bce desde 2003 para los países 
de la eurozona. En esta segunda parte también se analiza la evolu-
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ción de los márgenes relativos por productos con la información 
sobre tipos de interés (no armonizados) que ofrecía hasta 2003 el 
bce. Si bien existe una ruptura metodológica en 2003 que impi-
de comparar directamente los tipos de interés antes y después de 
esa fecha, es de utilidad analizar las tendencias de la evolución de 
la competencia bancaria en Europa con una visión de más largo 
plazo, con las debidas cautelas.

3.3.1.	Indicadores agregados de competencia bancaria
Un indicador de competencia, frecuentemente utilizado, es 

el índice de Lerner de poder de mercado. Dicho índice mide el 
poder que tiene una empresa para fijar precios por encima de 
los costes marginales, siendo precisamente esta diferencia precio-
coste marginal la esencia del poder de mercado.

Utilizando como indicador agregado de actividad bancaria 
el activo total y como precio el ingreso total medio por unidad 
de activo, la estimación del índice de Lerner requiere conocer 
adicionalmente el coste marginal de una unidad de producción 
bancaria.38 El coste marginal se calcula a partir de una función de 
costes, en la que los costes totales de producción (financieros y 
operativos) dependen del volumen de producción (activo total), 
del precio de los factores de producción (trabajo, capital físico 
y fondos prestables) y de la tecnología utilizada. En concreto, se 
ha estimado una función de costes translogarítmica para un pa-
nel de bancos de la ue-25 en el periodo 1995-2005 formado por 
39.330 observaciones, si bien se presentan resultados para el pe-
riodo 1997-2005 para mantener la homogeneidad con el resto de 
la monografía. Una vez estimada la función de costes, se calcula 
el coste marginal para cada entidad en cada uno de los años de la 
muestra, por lo que se dispone de un valor del índice de Lerner 
para cada banco y año. A partir de los datos individuales, se calcu-
lan las medias (ponderadas) del índice de poder de mercado para 
cada uno de los 25 sectores bancarios de la UE.

38  La nota técnica A.1.2 describe pormenorizadamente la derivación del índice de 
Lerner y su aproximación empírica.
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Gráfico 3.5:	 Índice de Lerner de poder de mercado

Fuente : Bureau Van Dijk, BCE, Eurostat, Banco Mundial y elaboración propia.
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Gráfico 3.5: Índice de Lerner de poder de mercado

a) Evolución temporal

b) Ranking de países 
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El gráfico 3.5 muestra la evolución del índice de Lerner de 
la banca española en comparación con los valores medios de la 
banca de la eurozona, la ue-15 y la ue-25. Los rasgos más sobre-
salientes a destacar son los siguientes: 

1)	La banca española presenta valores mayores del índice de 
Lerner en comparación con cualquiera de las tres áreas de 
referencia. En promedio para el periodo analizado, el poder 
de mercado de la banca española es un 76% más elevado 
que la media de la banca del área del euro y un 95% y 99% 
mayor en relación a la ue-15 y ue-25, respectivamente. 
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2)	En comparación con los valores iniciales, el poder de mer-
cado de la banca ha aumentado en el periodo analizado, 
tanto en España como en Europa, si bien el crecimiento es 
más moderado en el sector bancario español. En concreto, 
de 1997 a 2005, el índice de Lerner aumenta un 29% en 
España, frente a un 50% en la ue-15/ue-25. 

3)	El índice de Lerner alcanza su valor máximo en 2005, tanto 
en el sector bancario español como en los sectores banca-
rios europeos.

4)	Si bien la banca española siempre disfruta de márgenes más 
elevados, en los últimos años el diferencial con respecto a 
la banca europea se ha estrechado, alcanzándose la mínima 
diferencia en el último año analizado (2005).

En 2005, la banca española alcanza una elevada posición (la 
diecinueve) en el ranking de los sectores de la ue-25 en términos 
del índice de Lerner, solo por detrás de la República Checa, Esto-
nia, Eslovenia, Malta, Letonia e Irlanda. En el caso de los nuevos 
países miembros de la UE, no se observa un patrón definido, ya 
que coexisten países con elevados índices de poder de mercado 
(como los anteriormente mencionados) junto con sectores con 
valores muy reducidos (como Chipre, Eslovaquia y Hungría). En 
el contexto de la ue-15, los sectores donde existe una mayor ri-
validad competitiva son Luxemburgo, Alemania y el Reino Uni-
do, situándose en el extremo opuesto Irlanda y España.39 Estos 
resultados indican que el poder de mercado de la banca española, 
aproximado por el índice de Lerner, es uno de los posibles fac-
tores explicativos (tal y como se apuntaba en el capítulo 2) de la 
mayor rentabilidad del sector bancario español.40 

39  Tal y como aparece detallado en el cuadro A.3.1 del apéndice A.3, los valores del ín-
dice de Lerner son inestables en los sectores bancarios de los nuevos países miembros 
de la UE, resultado que está en consonancia con el comportamiento de sus niveles de 
rentabilidad (roa y roe). Los valores negativos del índice de Lerner coinciden con 
valores también negativos de la rentabilidad.
40  No obstante, los resultados deben ser interpretados con cautela ya que, por proble-
mas de falta de información, el índice de Lerner estimado no está corregido por los ni-
veles de riesgo que asumen los bancos, por lo que parte del margen estimado (precio-
coste marginal) puede reflejar la prima de riesgo de las operaciones bancarias.
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El segundo indicador agregado de competencia es el estadís-
tico H de Panzar y Rosse que busca medir el grado de respuesta 
de los ingresos bancarios ante variaciones del precio de los facto-
res de producción. Cuanto mayor es el grado de respuesta, más 
próximo se está de la situación de competencia perfecta. Como 
demuestran Panzar y Rosse (1987), un valor de H comprendido 
entre cero y uno supone la existencia de poder de mercado y 
competencia monopolística; un valor nulo o negativo no permite 
rechazar la existencia de una situación de monopolio; y un va-
lor igual a uno es compatible con una situación de competencia  
perfecta.

El cuadro 3.13 muestra los valores del estadístico H de Pan-
zar y Rosse para cada uno de los sectores bancarios de la ue-25 
así como los valores medios de la eurozona, ue-15 y ue-25.41 En 
general, la situación que predomina en la banca europea es la 
de competencia monopolística, con valores del estadístico H es-
tadísticamente distintos de cero y uno. Solo en Estonia y Chipre 
no es posible rechazar la hipótesis nula (al 5% de significación) 
de que H sea igual a uno, situación compatible con competencia 
perfecta. En el caso español, el estadístico H alcanza un valor de 
0,56 (frente a 0,62 en la UE), por lo que no es posible rechazar la 
existencia de competencia monopolística.42 

La visión que se desprende de los niveles de competencia 
relativos en la banca europea no es concluyente en función del 
indicador utilizado. Así, aunque, como cabría esperar, la correla-
ción entre los valores del índice de Lerner y del estadístico H es 
negativa,43 el coeficiente de correlación de Pearson es reducido 
(0,11). No obstante, este resultado está en concordancia con la 
evidencia obtenida en Carbó et al. (2008), que justifican las limi-

41  La validez del contraste depende de que se cumpla la condición de equilibrio a 
largo plazo. Dicha condición ha sido contrastada y se cumple para todos los sectores 
bancarios de la ue-25 a excepción de Alemania y Portugal. 
42  También en Maudos y Pérez (2003), Carbó, López del Paso y Rodríguez (2003), 
Carbó et al. (2008), y Claessen y Laeven (2004), la evidencia es favorable a la existencia 
de competencia monopolísitica en la banca española. 
43  Es importante recordar que un mayor valor del estadístico H implica mayor compe-
tencia, por lo que es de esperar una relación negativa con el índice de Lerner (meno-
res valores suponen mayor competencia).
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taciones que presenta el estadístico H para medir la competencia. 
En cualquier caso, un resultado común con otros trabajos que 
utilizan este indicador de competencia es la existencia de compe-
tencia monopolística en los sectores bancarios europeos.

Cuadro 3.13:	E stadístico H de Panzar y Rosse

Estadístico H P-valor (H = 0) P-valor (H = 1)

Bélgica 0,644 0,000 0,000

Rep. Checa 0,675 0,000 0,000

Dinamarca 0,250 0,000 0,000

Alemania 0,650 0,000 0,000

Estonia 0,701 0,014 0,293

Irlanda 0,691 0,000 0,000

Grecia 0,766 0,000 0,001

España 0,557 0,000 0,000

Francia 0,518 0,000 0,000

Italia 0,602 0,000 0,000

Chipre 0,966 0,000 0,812

Letonia 0,449 0,000 0,000

Lituania 0,473 0,000 0,000

Luxemburgo 0,833 0,000 0,000

Hungría 0,654 0,000 0,000

Malta 0,455 0,000 0,000

Países Bajos 0,667 0,000 0,000

Austria 0,653 0,000 0,000

Polonia 0,827 0,000 0,001

Portugal 0,862 0,000 0,005

Eslovenia 0,548 0,000 0,000

Eslovaquia 0,630 0,000 0,006

Finlandia 0,773 0,000 0,017

Suecia 0,160 0,000 0,000

Reino Unido 0,698 0,000 0,000

Eurozona 0,637 0,000 0,000

ue-15 0,619 0,000 0,000

ue-25 0,619 0,000 0,000

Fuente : Bureau Van Dijk y elaboración propia.
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3.3.2.	Indicadores de competencia a nivel de producto
La disponibilidad de información armonizada sobre tipos de 

interés de préstamos y depósitos de operaciones nuevas de las 
instituciones financieras monetarias en los países de la eurozona 
(mfi44 interest rates o mir45 statistics) hace posible analizar la evo-
lución de la competencia a nivel de producto bancario, así como 
las diferencias de tipos de interés y márgenes bancarios entre los 
distintos países del área del euro. Las nuevas estadísticas que pu-
blica el bce desde 2003 suponen una importante mejora respecto 
a la información que publicaba hasta esa fecha ya que, además 
de cubrir un mayor abanico de productos, utilizan conceptos y 
metodologías armonizadas, permitiendo una comparación más 
rigurosa entre países.46

Del conjunto de productos bancarios para los que el bce ofrece 
los tipos de interés, el análisis que se realiza a continuación se cen-
tra en los productos que son más importantes en el sector bancario 
español a juzgar por las cifras de volumen de negocio. En concreto, 
como muestran los cuadros 2.16 y 2.18 del capítulo segundo, de los 
veintiún productos bancarios que aparecen en dichos cuadros, los 
más importantes en la banca española son los siguientes: préstamos 
para la compra de vivienda a tipo de interés variable con revisión 
hasta un año del tipo de interés; préstamos al consumo a tipo va-
riable y revisión hasta un año; préstamos a las corporaciones no 
financieras a tipo variable y revisable hasta un año (distinguiendo 
entre préstamos de menos y más de un millón de euros); depósitos 
a la vista; y depósitos a plazo hasta un año. Por tanto, los productos 
analizados son seis, cuatro del activo (dos con economías domésti-
cas y dos con empresas no financieras) y dos del pasivo.

El gráfico 3.6 muestra la evolución en España y en la media 
de la eurozona de los tipos de interés de operaciones nuevas de 
los productos bancarios considerados en el periodo 2003-2006 
(en la gráfica se representan datos mensuales).47 En los productos  

44  Monetary financial institutions ‘instituciones financieras monetarias’.
45  Monetary interest rates ‘tipos de interés monetarios’.
46  Véase en BCE (2006b) un detalle de las estadísticas sobre tipos de interés, así como 
un análisis de las diferencias entre los países de la eurozona.
47  En el apéndice A.3 se reportan cuadros con la información detallada para todos los 
países de la eurozona. Los cuadros contienen información de los tipos de interés, los 
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márgenes absolutos y los márgenes relativos. Al final de cada tabla se reporta el valor 
del coeficiente de variación con objeto de analizar la evolución de las desigualdades 
entre países.

Gráfico 3.6:	 Tipos de interés de operaciones nuevas de distintos  
productos bancarios en España y en la eurozona

	 (porcentaje)
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activos, el tipo de interés de la financiación bancaria a las familias 
es superior en España al de la eurozona en el crédito al consumo, 
si bien ocurre justo lo contrario en la financiación para la compra 
de vivienda. En 2006, el tipo de interés medio anual del crédito al 
consumo es del 8,1% en España, frente al 6,3% en la eurozona, 
siendo en consecuencia un 29% más elevado. Se observa en el 
gráfico que el diferencial se ha ampliado sustancialmente en los 
últimos años, ya que era de 43 puntos básicos en 2003 (lo que su-
pone un 6% más del coste de la financiación en España) frente a 
184 puntos básicos en 2006. En 2006, el tipo de interés del crédito 
al consumo en España es de los más altos de la eurozona, tan solo 
por detrás de Portugal (12,28%) y Grecia (9,02%).

Un rasgo destacable del mercado del crédito al consumo en 
Europa es la existencia de importantes diferencias en los tipos de 
interés aplicados en los distintos países de la eurozona, así como 
el aumento de las desigualdades en los últimos años. Como se des-
prende de la evolución del coeficiente de variación que se reporta 
en la última fila del cuadro A.3.2 del apéndice A.3, las desigual-
dades en los tipos aplicados entre países se han incrementado un 
25% de 2003 a 2006. Este aumento en el coeficiente de variación 
muestra que lejos de producirse un avance en el proceso de inte-
gración financiera en este mercado bancario en Europa, se han 
acentuado las diferencias entre países, alejándose la situación de 
la llamada ley de un solo precio. De hecho, como se comproba-
rá más adelante con otros productos bancarios, las desigualdades 
son muy elevadas en el mercado del crédito al consumo, si bien 
son todavía mayores en los depósitos a la vista.

Los tipos de interés del crédito hipotecario son en general más 
reducidos que los del crédito al consumo como consecuencia de 
su menor riesgo de crédito y la existencia de garantías. La evolu-
ción temporal del tipo de interés del crédito a la vivienda muestra 
el reciente repunte de los tipos de interés de referencia en los 
mercados, con una subida en 2006. En España, el nivel del tipo de 
interés se sitúa ligeramente por debajo de la media de la eurozo-
na, si bien la diferencia ha disminuido hasta 4 puntos básicos en 
2006 (4,03% en España, frente a 4,07% en la eurozona). En este 
último año, el tipo de interés hipotecario se sitúa en España en 
una posición intermedia en el ranking de países de la eurozona, 
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siendo Alemania el país con mayor tipo de interés y Finlandia el 
de menor tipo. Al contrario que en el mercado del crédito al con-
sumo, las diferencias en los tipos de interés del crédito a la vivien-
da se han reducido en los años considerados (el coeficiente de 
variación ha caído un 34%), reflejando un aumento en el grado 
de integración financiera.

Por lo que respecta al crédito a las sociedades no financieras, 
los tipos de interés que aplican las entidades de depósitos espa-
ñolas son más reducidos en relación a los sectores bancarios del 
área del euro, situándose, en 2006, 23 puntos básicos por debajo 
en préstamos de menos de un millón de euros. Esta diferencia es 
más elevada que la existente en 2003 (13 puntos básicos inferior 
en España) para préstamos de menos de un millón de euros, si 
bien el diferencial se ha reducido para préstamos por encima de 
ese importe. El coeficiente de variación se ha reducido un 20% 
de 2003 a 2006 en los préstamos de menos de un millón de euros 
y un 22% en los de más de un millón, indicando un avance en el 
grado de integración financiera en este mercado. Es de destacar 
el menor nivel y la existencia de menores diferencias entre países 
en los tipos de interés fijados en los préstamos de mayor cuantía, 
lo que apunta una previsible mayor competencia transfronteriza 
en estas operaciones.

La parte inferior (panel b del gráfico 3.6 muestra la evolución 
de los tipos de interés pasivos en depósitos a la vista y a plazo 
hasta un año. En España, el tipo de interés del primero de los 
productos bancarios es en 2006 prácticamente la mitad del que 
fijan de media los sectores bancarios de la eurozona (0,47% versus 
0,82%). De hecho, España es uno de los países (por detrás solo de 
Portugal y Finlandia) donde menos se remuneran los depósitos a 
la vista. Llama la atención que frente a la subida del tipo de inte-
rés de este producto en la eurozona (de un 0,77% en 2003 a un 
0,82% en 2006), en España el tipo de interés medio haya caído un 
38% en el periodo analizado. En este mercado, el elevado valor 
del coeficiente de variación refleja la existencia de importantes 
diferencias en los tipos de interés con los que las entidades de 
crédito europeas remuneran los depósitos a la vista, siendo en 
este mercado donde tienen lugar las mayores desigualdades y, por 
tanto, el menor grado de integración financiera.
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En los depósitos a plazo, las diferencias en los tipos de interés 
fijados en España con respecto a la zona del euro son positivas 
pero muy reducidas, siendo en 2006 solo 9 puntos básicos más 
elevados. Las diferencias en el conjunto de la eurozona también 
son reducidas, permaneciendo prácticamente invariables desde 
2003 a 2006.

La existencia de diferencias en los tipos de interés aplicados 
por los diferentes sectores bancarios de la eurozona en los pro-
ductos analizados, también se constata en términos de márgenes 
bancarios con respecto al tipo de interés de mercado de referencia 
(tipo de interés del mercado monetario), lo que también apunta 
hacia la existencia de distintos niveles de competencia en los secto-
res bancarios europeos. En el caso de los márgenes absolutos con 
respecto a un tipo de interés de referencia,48 el gráfico 3.7 muestra 
la evolución de los márgenes de los seis productos analizados en 
España y en la media de los sectores de la eurozona. La visión com-
parativa de los seis gráficos muestra la existencia de importantes di-
ferencias en los niveles de los márgenes bancarios, fijando la banca 
elevados márgenes en el crédito al consumo como consecuencia 
del mayor riesgo de crédito. Por el contrario, los márgenes más 
reducidos tienen lugar en las imposiciones a plazo fijo.

Centrando la atención en los márgenes absolutos que aplica 
la banca española, los niveles son superiores a los europeos en los 
créditos al consumo y en los depósitos a la vista, mientras que en 
los créditos hipotecarios y empresariales, así como en los depósitos 
a plazo, los márgenes de la banca española son inferiores a los de 
la eurozona. Concretamente, y tomando como referencia el últi-
mo dato disponible referido a 2006, la mayor diferencia de márge-
nes bancarios entre España y la eurozona se produce en los tipos 

48  Los tipos de interés de referencia del mercado monetario utilizados en los seis pro-
ductos bancarios analizados son los siguientes. Para el crédito al consumo con revisión 
de 1 a 5 años, se utiliza el tipo de interés de las obligaciones a 3 años. Para el crédito 
hipotecario a tipo variable, renovable anualmente, se utiliza el Euribor a 6 meses. En 
el caso del crédito a sociedades no financieras a tipo variable y hasta un año, también 
se toma como referencia el Euribor a 6 meses. Para los depósitos a la vista, se utiliza el 
Euribor a 1 mes. Finalmente, en los depósitos a plazo hasta un año, el tipo de referen-
cia es el Euribor a 6 meses. La correspondencia de tipos monetarios utilizada coincide 
con la del BCE (2006b).
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de interés aplicados en los créditos al consumo, siendo el margen 
en España 184 puntos básicos superior al de los países de la zona 
del euro. Además, como se aprecia claramente en el gráfico, el 
diferencial con respecto a la eurozona se ha ido ampliando en los 
años más recientes, de forma que es en 2006 cuando se produce la 

Gráfico 3.7:	 Márgenes absolutos (con respecto al tipo de interés de mercado)  
en operaciones nuevas de distintos productos bancarios
(puntos porcentuales)

Gráfico 3.7.  Márgenes absolutos (con respecto al tipo de interés de mercado) en operaciones nuevas de distintos productos bancarios (puntos porcentuales) 

Nota  Los plazos están referidos al periodo inicial de fijación del tipo.
Fuente:   Banco Central Europeo y elaboración propia.:

0

1

2

3

4

5

6

0

1

2

3

4

5

6

0

1

2

3

4

5

6

0

1

2

3

4

5

6

0

1

2

3

4

5

6

0

1

2

3

4

5

6

2003 2006

2004 2005 2005

2003 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006

Crédito a las sociedades no financieras  
a tipo variable hasta un millón de euros 

Crédito a las sociedades no financieras a 
tipo variable de más de un millón de euros 

2003 2006 2003 2004 2006

Crédito al consumo de 1 a 5 años
Crédito hipotecario a tipo variable 
renovable anualmente 

2004 2005

Depósitos a la vista

2003 2004 2005

Depósitos a plazo hasta un año

a) Tipos activos

b) Tipos pasivos

2006

EspañaEurozona

Nota : Los plazos se refieren al periodo inicial de fijación del tipo.
Fuente : BCE y elaboración propia.



[ 234 ]  el sector bancario español en el contexto internacional

mayor brecha entre los márgenes aplicados en los créditos al con-
sumo. En los depósitos a la vista, los márgenes con respecto al in-
terbancario son relativamente elevados en España, produciéndose 
un proceso de divergencia con la eurozona en los últimos años.

Como hemos comentado anteriormente, la banca española fija 
márgenes absolutos inferiores a la media del área del euro en los 
créditos hipotecarios y en los préstamos a las sociedades no finan-
cieras. En los préstamos para la compra de vivienda, la banca es-
pañola fijó, de media, en 2006 un diferencial de 79 puntos básicos 
por encima del Euribor, valor ligeramente inferior a la media de 
la eurozona (84 puntos básicos). Es de destacar el elevado margen 
con el que opera la banca alemana en el mercado hipotecario, 
con un diferencial de 169 puntos básicos con respecto al Euribor. 
En el caso de los préstamos a las empresas, los márgenes son más 
elevados en los de menor importe, habiéndose reducido los már-
genes absolutos en la práctica totalidad de países de la eurozona 
y, con especial intensidad, en España.

Como se demuestra en la nota técnica A.1.2 del apéndice A.1, 
los márgenes relativos y no los absolutos son los adecuados para 
medir el nivel y la evolución de la presión competitiva en la medi-
da en la que los absolutos son proporcionales al nivel de los tipos 
de interés de referencia.49 Hecha esta advertencia, conviene cen-
trar la atención en el análisis de los márgenes relativos, definidos 
como el porcentaje que el diferencial entre el tipo de interés del 
producto considerado y el tipo del mercado monetario represen-
ta, respecto del tipo de interés de dicho producto.

A la vista de la evolución de los márgenes relativos represen-
tados en el gráfico 3.8, los rasgos más importantes a destacar son 
los siguientes:50 

49  Véase una demostración más formal en Oroz y Salas (2003).
50  La visión que se desprende de la evolución de la competencia es similar a la que 
ofrecen Fernández de Guevara, Maudos y Pérez (2005) para el periodo 1990-99 en los 
principales sectores bancarios de la ue-15. En concreto, estos autores muestran que, 
en general, se produce un aumento en los márgenes relativos en los productos activos 
(préstamos al consumo de las economías domésticas, préstamos para la compra de vi-
vienda y préstamos a medio y largo plazo a las empresas no financieras) y un aumento 
de las desigualdades entre países. En la vertiente del pasivo, los márgenes de los depó-
sitos a plazo son en general estables o decrecientes, apuntando hacia la existencia de 
mayor competencia.
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1)	La banca trabaja con márgenes muy elevados en los tipos 
a los que remunera los depósitos a la vista, representando 
el diferencial con respecto al interbancario más del 250% 
del tipo de interés remunerado en la banca de la eurozona. 

Gráfico 3.8:	 Márgenes relativos en operaciones nuevas  

de distintos productos bancarios
	 (diferencial con respecto al tipo monetario como porcentaje del tipo de interés)
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En este producto bancario, el margen relativo que aplica la 
banca española en 2006 (532%) es el doble del de la media 
de la eurozona (258%), si bien los márgenes son incluso 
superiores en Portugal y Finlandia. En estos dos últimos paí-
ses, la banca remunera las cuentas corrientes a tipos prácti-
camente nulos. La evolución temporal del margen relativo 
muestra un aumento en el poder de mercado en la fijación 
del tipo de interés de los depósitos a la vista en la banca 
europea, habiéndose más que duplicado dicho margen en 
España de 2003 a 2006.

2)	Los márgenes relativos también han aumentado en el mer-
cado de los depósitos a plazo. De un valor del 9% en 2003 
para la media de la eurozona, el margen ha aumentado has-
ta el 21% en 2003, por lo que el grado de competencia se ha 
reducido en este mercado. En España, el margen también 
ha aumentado en el periodo analizado, si bien el crecimien-
to ha sido inferior a la media de la eurozona. En 2006, últi-
mo año disponible, el margen de la banca española era del 
17%, nivel inferior a la eurozona (21%). Obsérvese que se 
han reducido las desigualdades de márgenes en el seno de 
la banca europea (como muestra la última línea del cuadro 
A.3.7, el coeficiente de variación ha caído prácticamente a 
la mitad de 2003 a 2006).

3)	De entre los productos activos analizados, la banca aplica 
márgenes relativos más elevados en el mercado de los cré-
ditos al consumo, alcanzando un valor del 44% en 2006 en 
la banca europea y un valor más elevado (57%) en la banca 
española. Tanto en la eurozona como en España, el margen 
relativo se ha reducido desde 2003 a 2006, siendo la banca 
española una de las que menos ha acortado los márgenes 
en este periodo (solo un 10% frente a un 28% en la euro-
zona). El hecho de que el coeficiente de variación se haya 
multiplicado prácticamente por dos desde 2003 indica que 
las diferencias de tipos y de márgenes entre países se han 
acentuado con el paso del tiempo, por lo que el mercado 
del crédito al consumo no ha avanzado hacia la integración 
financiera (ley de un solo precio) en los años más recientes. 
No obstante, el recorte de márgenes supone un aumento 
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en el grado de competencia por lo que una mayor rivalidad 
competitiva en los mercados no siempre corre pareja con 
un aumento de la integración financiera. En otras palabras, 
se han reducido los márgenes bancarios, pero se han acen-
tuado las diferencias de márgenes entre países.51

4)	Uno de los mercados bancarios en el que los márgenes más 
se han reducido, es el mercado del crédito hipotecario. En 
concreto, el margen relativo que aplica la banca europea en 
este mercado ha caído prácticamente a la mitad entre 2003 
y 2006, hasta alcanzar un nivel del 21% en este último año. 
En este contexto de aumento en los niveles de competencia, 
también el margen relativo se ha reducido en la banca espa-
ñola, alcanzando un valor prácticamente similar al europeo 
en 2006 (20%). Al igual que en el mercado del crédito al 
consumo, el aumento de la competencia en el hipotecario 
no ha supuesto una reducción en las diferencias de már-
genes relativos entre países, ya que las desigualdades en la 
eurozona han aumentado en los últimos años. Es de desta-
car que en todos los países de la eurozona, sin excepción, se 
han reducido los márgenes aplicados en la fijación del tipo 
de interés de los préstamos hipotecarios, aumentando en 
consecuencia la rivalidad competitiva en todos los países.

5)	Los márgenes bancarios más reducidos tienen lugar en los 
créditos a sociedades no financieras de más de un millón de 
euros, habiéndose reducido el margen relativo a la mitad de 
2003 a 2006 hasta alcanzar un nivel del 15% en este último 
año. El sector bancario español es uno de los sectores que 
más ha reducido sus márgenes en este mercado (un 49% de 
2003 a 2006), siendo en 2006 ligeramente inferior a la me-
dia de la eurozona. Nuevamente, la reducción de márgenes 
ha venido acompañada de un aumento en las desigualdades 
entre países, aumentando en casi un 50% el coeficiente de 
variación. Las mismas características se reproducen en los 

51  Si bien la integración financiera suele aproximarse analizándose el cumplimiento 
de la ley de un solo precio en tipos de interés, es de suponer que la eliminación de 
barreras a la competencia que conlleva la integración suponga también la igualación 
de márgenes entre países (Fernández de Guevara, Maudos y Pérez 2005).
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préstamos empresariales de menos de un millón de euros 
(reducción de márgenes y aumento de las desigualdades 
entre países), habiendo caído casi a la mitad el margen apli-
cado por la banca española hasta situarse en 2006 en el 25% 
frente al 29% de la eurozona.

Con objeto de disponer de una visión de la evolución de la com-
petencia en un horizonte de más largo plazo, es de interés utilizar 
la información sobre tipos de interés que ofrecía con anterioridad 
el bce hasta la aparición de las nuevas series armonizadas en 2003. 
Obviamente, la visión que se desprende del análisis realizado debe 
de tomarse con cautela dada la existencia de diferencias metodoló-
gicas nacionales en la elaboración de los tipos de interés.

Del conjunto de productos financieros para los que el bce 
ofrece estadísticas de tipos de interés, se han seleccionado aquéllos 
que presentan una mayor similitud con los productos analizados 
anteriormente para el periodo 2003-06. La cobertura por países 
corresponde con la ue-15, si bien en ocasiones no se ofrece infor-
mación para algunos de los países. Algunos márgenes no pueden 
ser construidos, ya que no ha sido posible obtener información del 
tipo de interés de referencia del mercado monetario.52 Con estas 
salvedades, en los gráficos que se presentan a continuación se ha 
optado por representar los márgenes relativos para toda la infor-
mación disponible desde 1990, si bien en ocasiones la información 
comienza en un año posterior. Por brevedad, centraremos los co-
mentarios únicamente en la evolución de los márgenes relativos ya 
que, como se ha comentado anteriormente (ver la demostración 
en la nota técnica A.1.2 del apéndice A.1), son los relevantes para 
analizar la rivalidad competitiva en los mercados bancarios.53 

52  Los tipos de interés monetarios de referencia se obtienen de las estadísticas que 
ofrece el Banco de España en su boletín estadístico. En concreto, los tipos de refe-
rencia utilizados para los productos bancarios considerados son los siguientes: para 
los préstamos hipotecarios, los préstamos al consumo y los préstamos a medio y largo 
plazo a las empresas no financieras, se utiliza el tipo de interés de la deuda pública a 
3 años; y para los préstamos empresariales a corto plazo, los depósitos a la vista y los 
depósitos a plazo, el tipo interbancario a 3 meses.
53  La información detallada por países y años de los tipos de interés y márgenes banca-
rios (absolutos y relativos) se ofrece en los cuadros del apéndice A.3.
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Los distintos paneles del gráfico 3.9 muestran la evolución de 
los márgenes relativos de los seis productos bancarios analizados. 
En los productos activos, se constata la existencia de una tenden-
cia creciente en los márgenes correspondientes a los préstamos al 

Gráfico 3.9:	 Márgenes relativos en diversos productos bancarios, 1990-2003
	 (diferencial con respecto al tipo monetario como porcentaje del tipo de interés)
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Fuente:  Banco Central Europeo, Banco de España y elaboración propia.
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Gráfico 3.9 (cont.):	 Márgenes relativos en  
diversos productos bancarios, 1990-2003
(diferencial con respecto al tipo monetario  

como porcentaje del tipo de interés)
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Fuente:  Banco Central Europeo y elaboración propia.

0

2

4

6

8

10

12

14

-0,50

0,00

0,50

1,00

1,50

2,00

d) Préstamos a medio y largo plazo a empresas

e) Depósitos a la vista

f ) Depósitos a plazo

Gráfico 3.9:  Márgenes Relativos en diversos productos bancarios. 1990-2003 (Cont.)
Diferencial con respecto al tipo monetario como porcentaje del tipo de interés

19
90

19
91

19
92

19
93

19
94

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

19
90

19
91

19
92

19
93

19
94

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

19
90

19
91

19
92

19
93

19
94

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

España
Francia
Alemania

Italia

Austria

Bélgica Portugal

Reino Unido

Grecia
Países Bajos Suecia
Finlandia

Fuente : BCE y elaboración propia.



la posición de la banca española ante los retos de la internacionalización...  [ 241 ]

consumo de las economías domésticas, en los préstamos hipoteca-
rios y en los préstamos a las sociedades no financieras, habiendo 
crecido los márgenes relativos en la totalidad de los países analiza-
dos. En consecuencia, el aumento de los márgenes activos implica 
un aumento en el poder de mercado para fijar precios por encima 
de los tipos de referencia en los mercados monetarios.

Centrando la atención en el caso español, las características a 
destacar en la evolución de los márgenes relativos en los seis pro-
ductos analizados son las siguientes:

1)	La banca española experimentó un importante aumento en 
el margen relativo que aplica a los préstamos al consumo de 
las economías domésticas, como muestra el hecho de que 
dicho margen aumentara un 283% de 1990 a 2003. Si toma-
mos como referencia 1995, de los sietes países en los que es 
posible construir dicho margen, España es el que incremen-
tó en mayor medida el margen que la banca aplicaba en los 
préstamos al consumo, si bien en 2003 Alemania, Francia 
y Reino Unido tenían márgenes superiores al español. No 
obstante, como se ha comentado anteriormente, a partir de 
2003 el margen ha caído tanto en España como, con mayor 
intensidad, en la eurozona.

2)	En el mercado de los préstamos hipotecarios, los sectores 
bancarios europeos incrementaron sustancialmente los már-
genes bancarios de 1990 a 2003, destacando el aumento en 
Francia, los Países Bajos, Portugal y Bélgica. El margen que 
aplicaba la banca española aumentó en menor medida (un 
170% de 1990 a 2003), ocupando un nivel intermedio en 
2003 en el contexto europeo. En relación a los principales 
sectores europeos (a excepción del Reino Unido), la banca 
española operaba con márgenes más reducidos (un 30% en 
2003). Esta tendencia generalizada creciente del margen hi-
potecario, que tuvo lugar hasta 2003, se rompe alcanzándose 
en 2005 un margen relativo mucho más reducido.

3)	El margen relativo con el que operaba la banca europea en 
los préstamos a corto plazo a las empresas no financieras 
aumentó en todos los sectores bancarios considerados a lo 
largo de los noventa y principios del nuevo milenio. En con-
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creto, de 1990 a 2002, el margen relativo aumentó un 260% 
en España, siendo superado el crecimiento únicamente por 
Alemania. A pesar del fuerte crecimiento, en 2002, la banca 
española operaba con un margen reducido en el contexto 
europeo (26%).

4)	En el mercado del préstamo empresarial a más largo plazo, 
también los márgenes relativos se ampliaron en la década 
de los noventa, ocupando España a la altura de 2003 una 
posición intermedia en relación a otros países europeos.

5)	En la vertiente del pasivo y en concreto en la fijación de 
los tipos de interés de los depósitos a la vista, los márgenes 
relativos eran muy elevados en relación al tipo de referencia 
del mercado interbancario, existiendo enormes diferencias 
entre países. Así, en los últimos años analizados, el margen 
absoluto era más de ocho veces superior al tipo de interés 
de los depósitos a la vista en Austria y Países Bajos, mientras 
que en España el margen era el más reducido de los siete 
países para los que se dispone de información. La evolución 
temporal no presenta un patrón definido, existiendo nueva-
mente diferencias por países.

6)	Finalmente, los márgenes relativos aplicados en los depó-
sitos a plazo eran en general más estables en relación con 
otros productos bancarios, no ofreciendo una evolución 
clara para derivar conclusiones acerca de la evolución de la 
intensidad de la competencia. En el caso español, tampoco 
se observa una tendencia definida, si bien el nivel en 2003 
era el más reducido desde inicios de los noventa.

3.3.3.	Barreras a la competencia bancaria
Otra de las cuestiones que ha suscitado interés es la identifica-

ción de los factores que explican las diferencias en los niveles de 
competencia existentes entre países. A este respecto, los primeros 
trabajos se dirigieron a analizar la importancia del grado de con-
centración de los mercados en el contexto del conocido paradig-
ma estructura-conducta-resultados (Bain 1951); posteriormente 
se extendieron los análisis, introduciendo la importancia de la 
eficiencia en la gestión bancaria como explicación alternativa a 
las diferencias observadas en los resultados de las empresas ban-
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carias (Demsetz 1982). Así, la teoría de la organización industrial 
mostraba que la intensidad de la comptencia de una industria no 
podía ser medida únicamente por indicadores estructurales como 
el número de empresas competidoras o índices de concentración 
(como el índice de Herfindahl-Hirschman), ya que la amenaza de 
entrada de nuevos competidores en el sector puede ser un deter-
minante más importante del comportamiento de los participantes 
en el mercado (Baumol, Panzar y Willig 1982). La teoría también 
sugiere que los indicadores contables de rentabilidad no refle-
jan necesariamente la rivalidad competitiva de los mercados, ya 
que también dependen de factores como la estabilidad financie-
ra del país, las condiciones macroeconómicas, la regulación que 
afecta al negocio bancario, las características institucionales del 
país (como la eficiencia del sistema judicial, el grado de libertad 
económica, la protección de los derechos de propiedad, etc.), así 
como de factores específicos de las entidades financieras (como 
el tamaño, el riesgo asumido, etc.). Por todos estos motivos, los 
indicadores habituales de resultados pueden ser pobres medidas 
de competencia.

En este contexto, es de interés analizar cuáles son los factores 
explicativos de las diferencias observadas en el seno de la UE. En 
concreto, la atención de los estudios se dirige hacia tres posibles 
factores: la regulación bancaria; las características institucionales 
del país; y las condiciones macroeconómicas.

La regulación bancaria como barrera a la competencia
Un reciente número de trabajos han investigado los efectos de 

la regulación sobre la rivalidad competitiva de los mercados ban-
carios. En concreto, los trabajos de Barth, Caprio y Levine (2001 
y 2004) constatan que las restricciones regulatorias a la actividad 
bancaria (incluyendo las que se dan a la entrada de nuevos com-
petidores en los sectores nacionales y las restricciones a la activi-
dad que pueden desempeñar los bancos) afectan negativamente 
a la competencia bancaria, a la vez que se traducen en mayores 
márgenes bancarios y menores niveles de eficiencia. Trabajos adi-
cionales (Claessens, Demirgüc-Kunt y Huizinga 2001; Claessens y 
Laeven 2004, entre otros) enfatizan la importancia de la entrada 
de la banca extranjera en los mercados nacionales, afectando su 
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presencia a la eficiencia (positivamente) y a los márgenes (negati-
vamente) de los sectores bancarios. 

El análisis de las diferencias regulatorias existentes entre los 
sectores bancarios europeos puede realizarse gracias a la base de 
datos Bank Regulation and Supervision que el Banco Mundial cons-
truye a partir de las respuestas a un cuestionario que realiza desde 
1998 y que ha permitido la realización, entre otros, de los trabajos 
anteriormente citados. El último cuestionario disponible abarca 
142 países y describe la situación de cada sector bancario en el 
año 2005 a partir de las respuestas dadas a unas 300 preguntas. 
Además de las características regulatorias, el cuestionario ofrece 
información sobre la estructura de propiedad, los niveles de capi-
tal, las restricciones a la actividad, los requerimientos de auditoría 
externa, la liquidez, la protección de los depositantes, los reque-
rimientos de provisiones, los requerimientos de información, la 
supervisión, etc.54

La regulación bancaria puede ser aproximada a través de 
varias preguntas del cuestionario del Banco Mundial. Suele ser 
práctica habitual utilizar tres variables: la regulación de la entrada 
en el negocio bancario; las restricciones a la actividad bancaria; 
y la presencia de la banca pública. Adicionalmente, es frecuen-
te utilizar como cuarta variable un indicador general de libertad 
bancaria a partir de la información que proporciona la Heritage 
Foundation.

La primera variable, la existencia de barreras de entrada en el 
sector bancario, se aproxima a través del porcentaje de entradas 
denegadas, definido como el porcentaje de peticiones, tanto do-
mésticas como extranjeras, de establecimiento de nuevos bancos 
(ficha bancaria) que han sido denegadas. La evidencia muestra 
que esta variable influye negativamente sobre los niveles de com-
petencia (véase De Serres, Kobayakawa y Vartia 2007).

El gráfico 3.10 muestra el ranking de los sectores bancarios de 
la ue-25 en términos del porcentaje de entradas denegadas en el 
periodo 1997-2005. El gráfico constata la existencia de importan-

54  El análisis detallado de la encuesta y la base de datos está disponible en la web del 
Banco Mundial a través del documento de Barth, Caprio y Levine (2007).
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tes diferencias entre países, con valores extremos que oscilan entre 
un máximo del 38% en Eslovaquia y un mínimo del 0% en varios 
sectores bancarios. En relación al valor medio de la ue-25 (8%), 
el sector bancario español presenta un reducido porcentaje de en-
tradas denegadas con un valor que es la mitad (4%) del promedio 
europeo.55 En general, aunque con excepciones, los sectores ban-
carios de los nuevos países miembros de la ue-25 restringen en 
mayor medida el acceso de nuevos bancos al sector nacional, con 
porcentajes superiores al 25% en el caso de Lituania y Eslovaquia. 
Italia es el país de la ue-15 que, con diferencia, deniega en mayor 
medida nuevas entradas en el sector bancario (21,5%).

La segunda variable que aproxima la regulación bancaria es 
un indicador de las restricciones a las que la regulación bancaria 
de cada país somete a los bancos en actividades estrictamente no 
bancarias, relacionadas con los seguros, los mercados de valores, 
los bienes inmuebles y la participación en empresas no financie-
ras. Para la construcción del indicador, la base de datos del Banco 

55  La media excluye el Reino Unido, ya que la base de datos no ofrece información.

GRÁFICO 3. 10: Porcentaje de entregas denegadas
Promedio 1997-2005

Excluido el Reino Unido.
Fuente: Banco Mundial. 
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Gráfico 3.10:	P orcentaje de entradas denegadas. Promedio 1997-2005

1 Excluido el Reino Unido.
Fuente : Banco Mundial.
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Mundial asigna valores numéricos (0,1) a las respuestas cualitati-
vas (sí, no) del cuestionario. En concreto, el indicador varía de 
0 a 16, donde un mayor valor implica menores restricciones a la 
actividad bancaria. La evidencia empírica generalmente muestra 
que las restricciones a la actividad bancaria afectan negativamen-
te a la eficiencia en la gestión bancaria, a la vez que fomentan la 
aparición de rentas de monopolio. 

Como muestra el gráfico 3.11, en general, la banca europea 
presenta un elevado grado de libertad en cuanto a la realización 
de actividades distintas a la típica intermediación financiera. Así, 
el valor promedio de los sectores bancarios de la ue-25 es de 11,8 
frente a un valor máximo alcanzable (total ausencia de restriccio-
nes) de 16. En general, los sectores bancarios de los nuevos esta-
dos miembros de la ue-25 son los que presentan un mayor grado 
de restricción en las actividades (es el caso de Malta, Hungría, 
República Checa, Eslovaquia y Eslovenia), mientras que el sector 
bancario del Reino Unido es el que goza de mayor libertad, con 
un valor promedio del indicador de 15,1 en el periodo 1997-2005. 
El sector bancario español presenta un valor del índice superior 
a la media europea (13,3 versus 11,8), lo que conlleva un menor 
grado de restricciones a las actividades bancarias.

GRÁFICO 3. 11: Restricciones a la actividad bancaria
Promedio 1997-2005

Fuente: Banco Mundial. 
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GRÁFICO 3.11:	 Restricciones a la actividad bancaria, 1997-2005
(promedio, escala 0-16, mayor valor implica menores restricciones)

Fuente : Banco Mundial.
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La tercera variable que aproxima el grado genérico de regula-
ción bancaria es la mayor o menor presencia del sector público. 
En concreto, la variable mide la cuota de mercado de los activos 
bancarios en manos de la banca pública, entendiendo como tal 
aquella en la que al menos un 50% del capital es propiedad del 
sector público. Dado que los sectores bancarios dominados por el 
sector público tienden a ser más ineficientes y menos abiertos a la 
competencia externa, es de esperar una influencia positiva sobre 
el poder de mercado de los bancos. 

En el caso español, la cuota de mercado de la banca pública en 
el periodo analizado es nula, entendiendo como tal los bancos en 
los que el sector público tiene más del 50% del capital. La cuota 
de mercado de la banca pública en la ue-25 (excluida Irlanda 
por falta de información) es del 9,8% (véase gráfico 3.12), desta-
cando la fuerte presencia del sector público en el sector bancario 
alemán, con una cuota cercana al 42%. Asimismo, Lituania, Eslo-
vaquia y Polonia se significan con cuotas de mercado de la banca 
pública superiores al 25%.

Finalmente, la cuarta variable indicativa de la regulación ban-
caria es el nivel general de libertad financiera, obtenida de la He-
ritage Foundation. Esta variable mide la apertura relativa de los 

GRÁFICO  3.12: Cuota de mercado de la banca pública
Promedio 1997-2005

* Excluida Irlanda.
Fuente: Banco Mundial. 
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GRÁFICO 3.12:	 Cuota de mercado de la banca pública. Promedio 1997-2005 
(porcentaje)

1 Excluida Irlanda.
Fuente : Banco Mundial.
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sistemas financieros y bancarios. Para ello, se toman en conside-
ración factores como la regulación de los servicios financieros, el 
grado de intervención del Estado en los bancos, la dificultad de 
establecimiento de nuevos bancos (domésticos y extranjeros) y 
la influencia del gobierno en la asignación del crédito. El indica-
dor varía de 0 a 100, siendo mayor la libertad financiera/bancaria 
cuanto mayor es el valor del índice.56 

En base al promedio para el periodo 1997-2005 del indicador 
de libertad financiera, el gráfico 3.13 sitúa a la banca española en 
un nivel de libertad bancaria similar al promedio de los sectores 
bancarios de la ue-25. Es de destacar la elevada libertad bancaria 
en el Reino Unido, los Países Bajos, la República Checa, Irlanda y 
Luxemburgo, ubicándose en el extremo opuesto los sectores ban-
carios de Grecia, Francia y Portugal.

La importancia de las características institucionales
Determinadas características de la eficacia de las instituciones 

de un país se han revelado importantes para explicar las diferen-

56  Véase la descripción de la base de datos y de la metodología en Heritage Foundation 
(2007).

GRÁFICO 3. 13: Libertad financiero-bancaria.
Promedio 1997-2005

Fuente: Heritage Foundation. 
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GRÁFICO 3.13:	 Libertad financiero-bancaria, 1997-2005
(promedio, escala 0 [menos libertad]-100 [más libertad])

Fuente : Heritage Foundation (2007).
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cias cross-country en aspectos como los márgenes bancarios, el coste 
del crédito, la eficiencia en la gestión y el grado de competencia 
bancaria. Entre las características institucionales, una atención es-
pecial ha recibido el análisis de la importancia de la eficiencia y 
transparencia de los sistemas judiciales para garantizar el cumpli-
miento de los contratos, creando un clima propicio para la inver-
sión y el crecimiento económico. 

El trabajo de Demirgüc-Kunt, Laeven y Levine (2004) consta-
ta que los bancos cargan márgenes financieros más reducidos en 
países con sistemas judiciales eficientes, aproximando la eficien-
cia judicial a través de un indicador del grado de protección de 
los derechos de propiedad. En la misma línea, Laeven y Majnoni 
(2005) muestran que la eficiencia judicial presenta una elevada 
capacidad explicativa del coste del crédito, siendo la mejora de la 
eficiencia judicial una vía para conseguir reducciones en el coste 
de la intermediación.

El gráfico 3.14 muestra, para los países de la ue-25, el indica-
dor de eficiencia judicial. En concreto, el indicador se construye 
a partir de información sobre el grado en el que el sistema legal 
protege los derechos de propiedad y sobre el grado en el que el 
gobierno hace que se cumplan las leyes. También tiene en cuen-
ta la probabilidad de que la propiedad privada sea expropiada y 

Gráfico 3.14:	 Grado de protección de los derechos de propiedad, 1997-2005
(promedio, escala 0 [menos libertad]-100 [más libertad])

Fuente : Heritage Foundation (2007).

GRÁFICO 3. 14: Grado de protección de los derechos de propiedad
Promedio 1997-2005

Fuente: Heritage Foundation. 
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analiza la independencia del sistema judicial. El indicador varía 
de 0 a 100, aumentando la protección con el valor del indicador. 
La fuente de información es la Heritage Foundation.

Como muestra el gráfico, España presenta un grado de pro-
tección de los derechos de propiedad inferior a la media de las 
economías de la ue-25 con un valor del índice de 70, frente a 75 
en la ue-25. Nueve países de la ue-15 (Reino Unido, Finlandia, 
Austria, Luxemburgo, Países Bajos, Irlanda, Alemania, Dinamarca 
y Bélgica) presentan valores muy elevados (en concreto, 90 so-
bre 100), mientras que los valores más reducidos (50 sobre 100) 
corresponden a países recién incorporados a la ue-25 (Letonia, 
Lituania y Eslovaquia). Con la excepción de Malta y Chipre, los 
nuevos países miembros de la UE presentan reducidos grados de 
protección de los derechos de propiedad y, consecuentemente, 
una reducida eficiencia judicial.

Otro indicador frecuentemente utilizado del entorno institu-
cional es el índice de libertad económica que construye la He-
ritage Foundation. Este indicador capta el grado en el que las 
empresas y los individuos de un país tienen libertad para el desa-
rrollo de sus negocios. El índice se construye como una media de 
10 indicadores de libertad, cada uno de los cuales es «vital para el 
desarrollo de la prosperidad personal y nacional». En concreto, 
los diez indicadores son los siguientes: libertad en los negocios 
(habilidad para abrir fácilmente una empresa); libertad en el 
comercio (ausencia de barreas a las exportaciones e importacio-
nes de bienes y servicios); libertad monetaria (proporciona una 
medida de estabilidad de precios); libertad del gobierno (indica-
dor de la presencia del sector público en la economía); libertad 
fiscal (aproximada por el grado de presión fiscal); derechos de 
propiedad (protección de la propiedad); libertad de la inversión 
(libertad de movimientos de capital); libertad financiera (indica-
dor anteriormente utilizado como proxy de regulación bancaria); 
libertad de la corrupción (valora el grado de corrupción del país); 
y libertad laboral (valoración de la libertad de negociación entre 
trabajadores y empresarios). El indicador varía de 0 a 100 (cada 
indicador de libertad puntúa un máximo de 10), siendo mayor la 
libertad cuanto mayor es el índice.
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El gráfico 3.15 sitúa a España prácticamente en la media de la 
ue-25 con un valor del índice de 66,6. El rango de variación del índi-
ce oscila entre un valor mínimo de 57,7 (Eslovaquia) y valor máximo 
de 78 (Reino Unido). Siete de los diez nuevos miembros de la ue-25 
presentan un grado de libertad económica inferior a la media.

El entorno macroeconómico
Otra de las variables que puede afectar a la competencia es el 

entorno macroeconómico en el que se desenvuelve el negocio 
bancario. Los trabajos referidos al sector bancario se han centra-
do en la importancia de dos variables macroeconómicas: el creci-
miento económico y la inflación.

El poder de mercado de los bancos puede verse afectado por el 
ciclo económico. Desde un punto de vista teórico, el efecto del ci-
clo económico sobre los márgenes bancarios es ambiguo (Angeli-
ni y Cetorelli 2003). No obstante, la evidencia empírica disponible 
muestra que, en general, los márgenes bancarios son procíclicos. 
Así, en el caso de la banca italiana, Angelini y Cetorelli (2003) 
muestran que el índice de Lerner de poder de mercado depende 
positivamente de la tasa de crecimiento del pib. Para una mues-
tra de los principales sectores bancarios europeos, Fernández de 

Gráfico 3.15:	 Indicador de libertad económica, 1997-2005
(promedio, escala 0 [menos libertad]-100 [más libertad])

Fuente : Heritage Foundation (2007).

GRÁFICO 3. 15: Indicador de libertad económica
Promedio 1997-2005

Fuente: Heritage Foundation. 
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Guevara, Maudos y Pérez (2005) también obtienen que el índice 
de Lerner se ve positivamente afectado por el ciclo económico.

El gráfico 3.16 constata la existencia de importantes diferencias 
en la tasa de crecimiento de los países de la ue-25. Como ya que-
dó constatado en el capítulo 1 de esta monografía, el crecimiento 
del pib es muy desigual en el seno de la ue-25, con tasas de cre-
cimiento reales en el periodo analizado (1997-2007) que oscilan 
entre un valor mínimo de 0,78% en Malta a un valor máximo del 
7,6% en Estonia. España, como es sabido, ha experimentado un 
crecimiento superior a la media europea en todos los años del pe-
riodo analizado, siendo uno de los motivos que explican el fuerte 
ritmo de expansión de la actividad bancaria en España.

La influencia de la tasa de inflación sobre el poder de mercado 
de las entidades bancarias ha sido analizada en varios trabajados. 
Huybens y Smith (1999) muestran que la inflación aumenta arti-
ficialmente los márgenes bancarios. En la misma línea, Demirgüç-
Kunt, Laeven y Levine (2004) muestran que la inflación tiene un 
efecto positivo sobre los márgenes, ya que en contextos inflacio-
narios (y de altos tipos de interés), las entidades bancarias exigen 
una mayor prima de riesgo.57

Como muestra la ordenación de los países europeos en térmi-
nos de la tasa de inflación (gráfico 3.17), los nuevos países miem-
bros de la ue-25 son lo que presentan mayores tasas de inflación, 
cuadriplicando en algunos casos la tasa media de la ue-25. Ale-
mania y el Reino Unido son las economías menos inflacionarias, 
situándose España claramente por encima de la media europea. 
En consecuencia, es de esperar que, ceteris paribus, los márgenes 
bancarios y el poder de mercado sean mayores en los países con 
mayores tasas de inflación.

Una vez repasados y analizados los posibles factores que pue-
den explicar las diferencias observadas entre países en los niveles 
de competencia bancaria, es necesario valorar la importancia re-
lativa de cada una de las variables. Con esta finalidad, el cuadro 
3.14 reproduce los resultados de un reciente estudio (Maudos y 

57  Además, como muestra el modelo de Ho y Saunders (1981), que explica el compor-
tamiento del margen de intermediación, la volatilidad de los tipos de interés, que es 
elevada en contextos inflacionarios, afecta positivamente a los márgenes bancarios.
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Fernández de Guevara 2007a) que analiza los determinantes del 
poder de mercado en la banca europea a través de un análisis  
de regresión (con técnicas de panel) donde la variable a explicar 
es el índice de Lerner y las variables explicativas se agrupan en 
cinco grupos: características propias de cada banco; estructura 
del mercado; regulación; desarrollo institucional; y entorno ma-
croeconómico. 

Gráfico 3.16:	 Tasa de crecimiento real del pib. Promedio 1997-2005 
(porcentaje)

Fuente : Eurostat.

GRÁFICO 3. 16: Tasa de crecimiento real del PIB
Promedio 1997-2005 (porcentaje)

Fuente: Eurostat. 

M
al

ta
A

le
m

an
ia

It
al

ia
D

in
am

ar
ca

A
us

tr
ia

B
él

gi
ca

Po
rt

ug
al

Fr
an

ci
a

R
ep

. C
h

ec
a

Pa
ís

es
 B

aj
os

R
ei

n
o 

U
n

id
o

Su
ec

ia
Fi

n
la

n
di

a
C

h
ip

re
E

sl
ov

aq
ui

a
E

sp
añ

a
E

sl
ov

en
ia

Po
lo

n
ia

G
re

ci
a

H
un

gr
ía

L
ux

em
bu

rg
o

L
it

ua
n

ia
L

et
on

ia
Ir

la
n

da
E

st
on

ia

U
E

-2
5

0

1

2

3

4

5

6

7

8

Gráfico 3.17:	 Tasa de inflación. Promedio 1997-2005
(porcentaje)

Fuente : Eurostat.

GRÁFICO 3.17: Tasa de inflación
Promedio 1997-2005 (porcentaje)

Fuente: Eurostat. 
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Tomando como referencia una amplia muestra de entidades 
bancarias de los 25 países de la UE en el periodo 1997-2005, los 
resultados del trabajo muestran que, además de las características 
específicas de las entidades bancarias (como el tamaño y el riesgo 
que asumen), la regulación bancaria y el contexto macroeconó-
mico también son importantes para explicar las diferencias obser-
vadas en el poder de mercado. En concreto, los resultados indican 
que el poder de mercado es mayor en los sectores bancarios que 
restringen en mayor medida la entrada de nuevos competidores, 

UE-25 UE-15

(1) (2) (3) (4)

Tamaño 0,187 *** 0,170 *** 0,169 *** 0,155 ***

Tamaño2 -0,005 *** -0,004 *** -0,004 *** -0,004 ***

Riesgo 0,130 *** 0,115 *** 0,156 *** 0,134 ***

Capital 0,225 *** 0,263 *** 0,122 *** 0,189 ***

Concentración del mercado -3,10E-5 *** -3,70E-5 *** -3,40E-5 *** -3,70E-5 ***

Presencia del sector público 0,003 *** 0,002 *** 0,004 *** 0,003 ***

Presencia de la  
banca extranjera

0,001 *** -9,50E-5 0,002 * -0,000

Porcentaje de  
entradas denegadas

0,001 *** 0,001 ***

Restricción a la  
actividad bancaria

4,10E-3 *** 0,005 ***

Protección a los  
derechos de propiedad

-0,001 -0,001 0,001 -0,000

Tasa de crécimiento del PIB 0,299 *** 3,87E-1 *** 0,014 0,002 **

Inflación 0,003 *** 0,002 0,004 *** 0,003 *

R2 0,83 0,82 0,88 0,87

Test de Hausman 223,06 275,6 332,96 356,2

p-value 0,000 0,000 0,000 0,000

Número de observaciones 25.021 32.246 23.676 30.901

Nota : Estimación con efectos fijos y temporales.
***, **, *: significativo al 1%, 5% y 10%, respectivamente.
Fuente : Maudos y Fernández de Guevara (2007a).

CUADRO 3.14:	 Determinantes del poder de mercado en la banca europea.  
Variable dependiente: índice de Lerner de poder de mercado
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en los países con una mayor presencia del sector público en la ges-
tión de los bancos, y en los países con mayores tasas de inflación y 
de crecimiento económico. Por el contrario, determinadas carac-
terísticas institucionales (como la eficiencia judicial, aproximada 
por la protección de los derechos de propiedad), no tienen un 
efecto significativo en el caso de los sectores europeos. Un motivo 
que puede justificar este último resultado es que las diferencias 
institucionales son menores en la ue-25 que en otros estudios que 
utilizan muestras con un mayor número de países más heterogé-
neos. Como señalan los autores, un resultado llamativo es que, a 
diferencia de otros trabajos, el poder de mercado es mayor en los 
sectores con mayor presencia de la banca extranjera, como es el 
caso de los nuevos miembros de la ue-25, aunque este efecto es 
debido fundamentalmente a los países de la Europa del Este. Este 
resultado implica que si la regulación bancaria y las características 
institucionales crean un ambiente propicio para disfrutar de ren-
tas de monopolio, los bancos extranjeros también se benefician 
de ese entorno poco competitivo fijando márgenes elevados.

3.4.	La importancia de la tecnología en la banca

Uno de los factores que ha actuado como motor de cambio en 
el negocio bancario es el progreso técnico. Desde hace décadas, 
la introducción de nuevas tecnologías ha permitido transformar 
el proceso de producción de los productos y servicios bancarios 
(innovación de proceso), y ha facilitado la aparición de nuevos 
productos (innovación de producto). Tecnologías que ahora se 
consideran básicas en el desarrollo de la actividad bancaria (ter-
minal de teleproceso, cajeros automáticos, tarjetas de crédito, 
etc.), supusieron auténticas revoluciones hace ya muchos años, 
siendo uno de los principales factores explicativos de la reducción 
de costes medios y de las ganancias de productividad. Además de 
su incidencia sobre los costes, los efectos de las nuevas tecnologías 
se producen en aspectos tan importantes, entre otros, como la 
gama de productos ofrecidos, la calidad del servicio, la organiza-
ción de las entidades financieras, la dimensión de los mercados 
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bancarios, la intensidad de la competencia y aparición de nuevos 
competidores, y el proceso de desintermediación financiera.

Tras la primera oleada de cambio tecnológico que tuvo lugar 
en la banca en la década de los sesenta y setenta, cuyo efecto más 
importante fue la reducción de los costes de producción y la re-
organización interna mediante la informatización de los procesos 
productivos (informatización de los servicios centrales y oficinas, 
implantación de nuevos sistemas de control y gestión de riesgos, 
explotación comercial de la información sobre la clientela), la se-
gunda oleada tecnológica en la década de los ochenta y hasta me-
diados de los noventa, se centró en el diseño y creación de nuevos 
canales de distribución de productos y servicios financieros, redu-
ciéndose la importancia de la sucursal bancaria como vía de acceso 
a los servicios bancarios. Tecnologías de proceso y de producto, 
como el cajero automático, el terminal punto de venta, las tarjetas 
de plástico y, más recientemente, la banca telefónica, permiten al 
cliente hacer un uso si cabe más intensivo del progreso técnico.58

En este contexto de sucesivas oleadas de cambio técnico, el 
sector bancario español es altamente intensivo en la utilización 
de nuevas tecnologías y, especialmente, en la utilización de los 
nuevos canales de distribución de productos y servicios financie-
ros complementarios a la oficina bancaria. Como ya hemos tenido 
ocasión de comprobar en el capítulo 2 al analizar los indicadores 
de capacidad de la banca europea, el sector bancario español ocu-
pa los primeros puestos en el ranking de indicadores tecnológicos 
de capacidad, ya sea en la disponibilidad de cajeros automáticos 
como en la red de terminales de punto de venta existente.

El gráfico 3.18 muestra el número de cajeros automáticos por 
cada millón de habitantes existentes en los sectores bancarios de 
la ue-25 en 2005. Como se aprecia claramente en el gráfico, Es-
paña tiene una de las mayores redes de cajeros automáticos de 
Europa (56.330 cajeros en 2005, lo que representa el 21% de ca-
jeros de la eurozona y el 17% de la ue-25), y es el segundo país, a 
continuación de Portugal, con mayor número de cajeros por ha-

58  Una exposición más detallada de los beneficios del cambio técnico y de su desarro-
llo en los sectores bancarios europeos hasta finales de los noventa puede consultarse 
en BCE (1999).
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bitante (1.298 cajeros por cada millón de habitantes, frente a 735 
de media en la ue-25). A pesar de esta mayor densidad de red, 
el número de cajeros ha aumentado un 20% desde 2001, creci-
miento superior al de la eurozona (17% en el mismo periodo). Se 
constata la menor densidad de red de cajeros en los nuevos países 
miembros de la ue-25, si bien vienen incrementando la red a un 
ritmo superior a los países de la ue-15.

La extensión de los servicios bancarios a los puntos de ven-
ta mediante terminales de punto de venta constituye uno de los 
sistemas de pago más importantes tanto en Europa como, con 
mayor intensidad, en España, como consecuencia de las ventajas 
de utilizar medios electrónicos alternativos al uso de otros medios 
de pago basados en el papel (como el efectivo o el cheque). En 
términos de esta tecnología, también la economía española pre-
senta una elevada densidad de red. En concreto, en 2005, existían 
25.555 terminales por cada millón de habitantes, valor muy supe-
rior a la media de la ue-25 (14.440). La importancia del comercio 
al por menor en la economía española es el principal factor ex-
plicativo del elevado número de terminales existentes en España 
(más de 1.100.000 en 2005).

Otra de las innovaciones de producto que forma parte de 
nuestra vida cotidiana, gracias a las nuevas tecnologías y que se 

Gráfico 3.18:	 Número de cajeros automáticos por  

cada millón de habitantes, 2005

Fuente : BCE y elaboración propia.

Fuente: Banco Central Europeo y elaboración propia. 

Gráfico 3.18: Número de cajeros automáticos por cada millón de habitantes. 2005
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ha difundido ampliamente en razón de la mayor disponibilidad 
de cajeros y terminales de punto de venta, es la tarjeta de plásti-
co. Las ventajas que presentan las tarjetas frente a otros medios 
de pago en términos de seguridad, comodidad, disponibilidad de 
financiación, etc. explican su amplia difusión en todos los países. 
Además, como demuestran algunos autores (Carbó, Humphrey 
y López del Paso 2003), el menor coste de las transacciones elec-
trónicas en relación con los medios de pago basados en el papel 
supone un importante ahorro de costes para la sociedad, siendo 
conveniente reducir la importancia relativa de los medios de pago 
basados en el papel.

El gráfico 3.20 muestra la importancia relativa del número de 
tarjetas emitidas en relación a la población de cada país. Utilizan-
do este indicador, España presenta una ratio por encima de la 
media de la ue-25 (1,5 en España frente a 1,35 en la ue-25) y de 
los principales países de nuestro entorno (Francia, Italia, Alema-
nia), si bien la relación es menor que la correspondiente al Reino 
Unido. De hecho, este último país destaca por ser el país de la 
ue-25 con el mayor número de tarjetas emitidas en relación a la 
población (2,4 en 2005).

Si bien la densidad de red de cajeros automáticos y terminales 
de punto de venta es elevada en España, la intensidad de uso es 

Gráfico 3.19:	 Número de terminales de punto de  
venta por cada millón de habitantes, 2005

Fuente : BCE y elaboración propia.

Fuente: Banco Central Europeo y elaboración propia. 

Gráfico 3.19: Número de terminales de punto de venta por cada millón de habitantes. 2005
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reducida en el contexto europeo. Como muestra el gráfico 3.21, 
España es uno de los países con una menor utilización de la capa-
cidad instalada de cajeros automáticos ya que de media, en 2005, 
tan solo se realizan 16.330 operaciones por cajero al año, valor 
que es menos de la mitad del correspondiente a la ue-25 (39.202 
operaciones/año). Obsérvese que los nuevos países miembros de 
la ue-25 utilizan intensamente su escasa red de cajeros. En térmi-

Gráfico 3.20:	 Número de tarjetas por habitante, 2005

Fuente : BCE y elaboración propia.

Fuente: Banco Central Europeo y elaboración propia. 

Gráfico 3.20: Número de tarjetas por habitante. 2005
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Gráfico 3.21:	 Número de operaciones por cajero, 2005
(miles)

Fuente : BCE y elaboración propia.

Fuente: Banco Central Europeo y elaboración propia. 

Gráfico 3.21: Número de operaciones por cajero. 2005
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nos de utilización de los terminales de punto de venta, la utiliza-
ción también es reducida en España ya que, en 2005, frente a una 
media de 3.221 operaciones por terminal en la UE-25, en España 
la cifra es de 1.224.

El exponente máximo de la tercera oleada tecnológica en la 
banca es el uso de las posibilidades que ofrece Internet como 
canal remoto de distribución de productos y servicios bancarios. 
Junto a la banca telefónica y a los medios electrónicos de pago, la 
banca online aprovecha las posibilidades que ofrecen las tic para 
abaratar los costes de producción. Así, según estimaciones del BIS, 
el coste de las transacciones bancarias realizadas a través de In-
ternet es mucho más reducido en comparación con operaciones 
similares realizadas a través de otros canales de distribución. En 
concreto, la relación es de 1-2:100 en comparación con la sucursal 
bancaria y 1-2:30 en comparación con los cajeros automáticos.

Dadas las ventajas que ofrece la banca por Internet, las opera-
ciones realizadas a través de este canal de distribución represen-
tan ya entre un 5 y un 10% del total de operaciones de la banca 
al por menor realizadas en Estados Unidos y Europa. Como se-
ñala un informe de Centeno (2003), estos porcentajes referidos 
a la banca al por menor son inferiores a los correspondientes a 
la banca al por mayor (estimada en torno al 20-25% del total de 

Gráfico 3.22:	 Número de operaciones por terminal de punto de venta, 2005

Nota : Se consideran las transacciones realizadas por tarjetas emitidas en el país.
Fuente : BCE y elaboración propia.

Nota: Se consideran las transacciones realizadas por tarjetas emitidas en el país. 

Gráfico 3.22: Número de operaciones por terminal de punto de venta. 2005
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operaciones), si bien son superiores al volumen total de comer-
cio electrónico que representa menos del 2% del comercio total 
(unctad 2002). Además, el sector bancario es uno de los princi-
pales usuarios de las tecnologías de las tic, a la vez que es uno de 
los impulsores del constante desarrollo e innovación en la indus-
tria de estas tecnologías.

A pesar del rápido desarrollo de la banca por Internet y del 
constante aumento de la oferta de este canal de distribución de 
servicios bancarios, el impulso por el lado de la oferta no garan-
tiza el pleno aprovechamiento del potencial que ofrece, ya que 
la tasa de penetración de la banca online es reducida. Así, como 
se analiza a continuación a través de la información estadística 
disponible, el uso de la banca online por parte de los clientes ban-
carios es todavía reducida, estando condicionada al aumento de 
la tasa de penetración de Internet.

La última información disponible sobre el uso de la banca 
online está referida a 2006 y procede de la información que ha di-
fundido recientemente el bce en el informe de octubre de 2007 
titulado EU banking structures, si bien la fuente original de la infor-
mación es una encuesta realizada por Eurostat. La información, 
recogida en el gráfico 3.23, muestra que la tasa de penetración 
de la banca de Internet es reducida, ya que tan solo la utiliza el 
24% de la población de la ue-15 de más de 16 años (el 22% en la 
UE-25). No obstante, como ofrece la información más detallada 
del cuadro A.3.17 del apéndice A.3, el uso se está intensificando 
en los últimos años puesto que la tasa de penetración media de la 
banca online ha aumentado 5 puntos porcentuales en la ue-15 en 
solo cuatro años. 

El ranking muestra enormes diferencias en el seno de la ue-25, 
coexistiendo países con tasas de penetración superiores al 50% 
(Finlandia, Suecia, Dinamarca y Países Bajos) con países con por-
centajes inferiores al 10% (Grecia, Italia, Chipre, Hungría, Polo-
nia, Bulgaria y Rumania). España ocupa una posición rezagada 
en el contexto europeo con una tasa de penetración del 15%, 
inferior tanto a la media de la ue-15 como de la ue-25. Se cons-
tata que son los países nórdicos los que utilizan en mayor medida 
la banca por Internet en empresas y hogares, siendo también en 
estos países donde mayor es la tasa de penetración de Internet. 
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Por el contrario, la penetración de la banca online es reducida en 
los países mediterráneos.

Como muestran algunos estudios que analizan la banca por 
Internet, existe una elevada correlación entre la importancia de 
la banca online y el acceso de la población a Internet. Ambas va-
riables dependen, a su vez, del grado de desarrollo económico 
y de los niveles educativos de la población. En concreto, según 
un reciente análisis realizado por Rodríguez (2006), la renta per 
cápita, los niveles de escolarización y, adicionalmente, la localiza-
ción geográfica, explican las diferencias observadas en la tasa de 
penetración de Internet y de la banca online. Además, los datos 
que suministra Eurostat indican que la utilización de la banca de 
Internet disminuye con la edad cuando se analiza la totalidad de 
la población. Sin embargo, cuando se analiza exclusivamente a 
los usuarios de Internet, no existen diferencias importantes por 
edades, creciendo siempre la utilización con los niveles educati-
vos. En consecuencia, el menor nivel de desarrollo económico de 
la economía española junto con su menor nivel de capital huma-
no son factores que pueden explicar los reducidos porcentajes de 
usuarios de banca por Internet.

Gráfico 3.23:	P enetración de la banca de Internet, 2006
(porcentaje de población que utiliza Internet)

Nota : El gráfico representa el porcentaje de la población de más de 16 años que utiliza banca de 
Internet al menos una vez en los tres meses anteriores.
Fuente : Eurostat.

Nota: El gráfico representa el porcentaje de la población de más de 16 años que utiliza banca de internet
al menos una vez en los tres meses anteriores.
Fuente: Eusostat.   

Gráfico 3.23: Penetración de la banca de internet. 2006
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La economía española ha experimentado en los últimos años un 
importante proceso de cambio y desarrollo, siendo especialmente 
intenso tras la aceleración de la apertura al exterior con motivo 
de la entrada a la UE en 1986. En paralelo, uno de los principales 
sectores de la economía, el sector bancario, también ha sufrido 
una profunda transformación que, si bien se inicia a mediados de 
los setenta con un conjunto de medidas encaminadas a las desre-
gulación y liberación del sector, se acelera posteriormente con su 
apertura al exterior, tanto a través de la entrada de bancos extran-
jeros en nuestro país como mediante la creciente actividad de los 
bancos españoles en el exterior.

El cambio estructural que experimenta el sector bancario es-
pañol se pone de manifiesto en aspectos tan importantes como la 
actividad, dimensión y composición del sector, la especialización 
productiva, la evolución del número de competidores, la conso-
lidación del sector tras los movimientos de fusión y adquisición 
llevados a cabo, la mejora de la eficiencia en la gestión, los efectos 
del cambio técnico en forma de innovaciones de proceso y de 
producto, el proceso de desintermediación financiera, la inter-
nacionalización del sector en un contexto de creciente integra-
ción financiera internacional, la evolución de la competencia, los 
cambios en la regulación y la supervisión, etc. Estos cambios se 
enmarcan en un entorno caracterizado por las continuas trans-
formaciones en los mercados financieros internacionales y una 
creciente globalización de las economías.

En este contexto, el objetivo de esta monografía ha sido anali-
zar la trayectoria reciente de la banca española en el entorno euro-
peo y su posición ante los nuevos retos. Para ello, tras un capítulo 
introductorio, la monografía se ha estructurado en tres capítulos 

Conclusiones4.
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principales titulados «El desarrollo y la estructura financieros de la 
economía española: la importancia del sector bancario» (capítulo 
1), «La banca española en el contexto europeo» (capítulo 2) y «La 
posición de la banca española ante los retos de la internacionaliza-
ción, la competencia y las nuevas tecnologías» (capítulo 3). 

Hasta finales de 2007, la evolución reciente de la banca es-
pañola se enmarca en un contexto macroeconómico favorable 
caracterizado por un crecimiento de la economía española sus-
tancialmente más elevado que la media europea, y en el que el 
grado de bancarización de la economía se ha intensificado, cre-
ciendo la actividad bancaria por encima del ritmo del ya por sí 
elevado crecimiento del pib.

Tras los análisis realizados para un periodo amplio, que com-
prende desde mediados de los noventa hasta 2006, los mensajes a 
destacar son los que a continuación se comentan.

4.1.	La importancia del sector  
bancario en el sistema financiero

4.1.1.	El desarrollo y la estructura financieros de la economía
•	 El sector financiero tiene un papel clave en la economía, ya 

que es el encargado de canalizar los fondos prestables de los 
ahorradores a los inversores. Su importancia queda de ma-
nifiesto en la estrecha relación entre el desarrollo financiero 
de un país y su nivel de renta per cápita. En el caso concreto 
de los países de la ue-25, también se constata que los países 
que cuentan con sistemas financieros más desarrollados son 
aquellos en los que los ciudadanos disfrutan de mayores ni-
veles de renta, como pueden ser los Países Bajos, el Reino 
Unido, Irlanda, Dinamarca y Suecia. En cambio, los nuevos 
estados miembros (nem) de la ue-25 presentan menores ni-
veles tanto de renta per cápita como de desarrollo financie-
ro. En este contexto, España ocupa una posición intermedia 
como corresponde a su nivel de renta per cápita similar a la 
media europea.

•	 El peso del sector financiero en la economía española es in-
ferior al de la media europea. En 2005, el sector de la inter-
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mediación financiera representa el 4,64% del valor añadido 
bruto y el 1,96% del empleo de la economía española, porcen-
tajes inferiores tanto a la media de la ue-25 (5,72% y 2,94%, 
respectivamente) como de la ue-15 (5,81% y 3,13%).

•	 La productividad del trabajo del sistema financiero español 
es superior a la media de la ue-15. Así, si para el total de la 
economía, España ocupa la undécima posición en el ranking 
europeo de productividad, en el ámbito financiero España 
se sitúa en la quinta posición, notablemente por encima de 
la media europea. Por tanto, aunque en España el sector de 
la intermediación financiera no destaca por su aportación al 
valor añadido y al empleo de la economía, su productividad 
es elevada. 

•	 Además de los elevados niveles de productividad del trabajo 
del sector de la intermediación financiera en España, su cre-
cimiento ha sido mucho más intenso que el del sector priva-
do y también superior al del sector financiero de la ue-15. 
La intensificación en el uso del trabajo cualificado, la utiliza-
ción del capital tic y, sobre todo, el crecimiento de la ptf, 
explican el fuerte aumento de la productividad del trabajo.

•	 La menor dimensión del sistema financiero español en re-
lación a la economía se constata también si se analiza el 
volumen total de activos financieros en relación al pib. Se 
advierte que el sistema financiero español tiene una dimen-
sión inferior a la de la media de países de la ue-25, e incluso 
inferior a la que le correspondería, considerado su grado de 
desarrollo económico. Así, en España los activos financieros 
totales representan 7 veces el tamaño del pib, mientras que 
en la media de la ue-25, los activos financieros representan 
7,8 veces el tamaño de la economía. 

•	 Desde mediados de los noventa, el tamaño de los sistemas 
financieros europeos ha crecido de forma notable. Tanto en 
España como en la UE-25, los activos financieros en relación 
al pib se han multiplicado por 1,6. Sin embargo, a la hora de 
valorar el crecimiento de la actividad financiera hay que te-
ner en cuenta que, en términos absolutos, el crecimiento en 
España ha sido mayor (los activos se han más que triplicado) 
que en la ue-25 (los activos se han multiplicado por 2,4), ya 
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que el pib también ha crecido por encima de lo que lo ha 
hecho en Europa.

•	 La estructura financiera de la economía española está muy 
orientada hacia los bancos (bank-based financial system), ya que 
éstos ocupan una posición central en el sistema financiero. 
Sin embargo, los mercados han crecido de forma notable y, 
de hecho, si se suman los mercados de renta fija y renta varia-
ble, representan un porcentaje superior al que representan 
los intermediarios bancarios. La última información dispo-
nible referida a 2005 muestra que el peso de los préstamos 
bancarios en el pib es del 141%, frente a porcentajes del 
82% y 85% de la renta fija y la renta variable (capitalización 
bursátil), respectivamente.

4.1.2.	El proceso de desintermediación financiera
•	 En la última década se ha producido un avance del proceso de 

desintermediación financiera en Europa como consecuencia 
del menor ritmo de crecimiento de los activos bancarios en 
relación al resto de activos financieros. En España, también 
ha avanzado el proceso de desintermediación financiera, ya 
que los activos más directamente relacionados con los mer-
cados han crecido por encima de lo que lo han hecho los 
activos financieros que más estrechamente se vinculan a los 
bancos (créditos y depósitos). Por agentes, la desintermedia-
ción ha sido especialmente intensa en las Administraciones 
Públicas y en el caso de las inversiones de los hogares, donde 
los depósitos bancarios han sufrido intensamente la compe-
tencia de los mercados, especialmente de las acciones, de los 
fondos de inversión y de otras alternativas de ahorro.

•	 La desintermediación ha sido menos intensa en las fuentes 
de financiación de las empresas y las economías domésticas, 
donde el crédito, fundamentalmente bancario, sigue tenien-
do un papel predominante, especialmente en España. Así, en 
1995, el crédito representaba el 36% del total de los pasivos 
financieros de las empresas españolas, creciendo hasta el 44% 
en 2005. En cambio, en la ue-15, el crédito representaba a 
mediados de los noventa un 39% del total de pasivos financie-
ros, reduciendo su participación hasta el 31% en 2005.
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•	 Los hogares siguen dependiendo de manera creciente del 
crédito a la hora de financiarse. En España, el incremento 
de la deuda crediticia de los hogares ha sido muy superior al 
de la UE. Si el volumen de crédito representaba el 32% del 
pib en 1995, once años después representaba el 72%. En la 
ue-15, en cambio, aunque el crédito tenía en 1995 una im-
portancia superior a la que tenía en España, al representar 
el 43% del pib, ha experimentado un menor crecimiento, 
hasta situarse en el 58% del pib en 2005.

•	 A pesar de que los mercados financieros crecen más deprisa 
que los activos bancarios, eso no significa que la banca esté 
en declive, ya que el activo bancario está creciendo a mayor 
ritmo que la actividad económica en general. Indicadores de 
este hecho son la propia evolución del activo total del sector y 
la trayectoria de algunos productos bancarios muy importan-
tes, como el crédito. Para algunos agentes, como los hogares 
y las empresas no financieras (especialmente las pymes), la 
banca es la principal fuente de financiación externa. Ade-
más, en muchos países europeos, entre ellos España, gran 
parte de la actividad desarrollada en los mercados la llevan a 
cabo las entidades bancarias a través de fondos de pensiones, 
fondos de inversión, etc. pertenecientes al grupo. Por ello, 
en muchas ocasiones al fenómeno de la desintermediación 
financiera se le ha llamado desintermediación vinculada.

•	 Si se compara la importancia relativa de cada tipo de activo 
y pasivo financiero en la economía, se comprueba que en la 
ue-15 no existe una tendencia a la convergencia entre países. 
Los indicadores muestran que existe más bien divergencia 
en las estructuras financieras de las economías, aproximadas 
por la ratio instrumentos financieros/pib. Por ello, pese a 
que en el seno de la UE se está realizando un intenso esfuer-
zo por integrar los mercados financieros, eliminando barre-
ras a la actividad transfronteriza, las estructuras financieras 
de los distintos países no son cada vez más parecidas. El he-
cho de observar mercados cada vez más integrados, pero es-
tructuras financieras más diversas, pone de manifiesto que 
la forma en la que los mercados financieros se configuran 
en cada país, depende de multitud de factores intrínsecos a 
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ellos mismos, como las preferencias de los agentes, factores 
culturales e históricos, la estructura productiva, la dimensión 
empresarial, etc. 

4.1.3.	La importancia del sector bancario en España
•	 El papel central del sector bancario dentro del sistema finan-

ciero español queda de manifiesto cuando se analiza no solo 
el volumen de activos financieros tradicionalmente asocia-
dos a los bancos (como son los créditos y los depósitos), sino 
también cuando se consideran todos los activos que los ban-
cos gestionan, aunque no aparezcan en su balance. Así, si se 
comparan éstos con los que gestionan otros intermediarios 
o los saldos vivos en los mercados de renta fija o renta varia-
ble, se comprueba que las entidades de crédito gestionan en 
España más de la mitad de los activos del sistema financiero, 
porcentaje superior a la media de los sectores bancarios de 
la eurozona.

•	 La importancia del sector bancario también puede valorar-
se a través de la ratio de los activos bancarios totales como 
porcentaje del pib. En España, esta ratio ha presentado un 
crecimiento notable, pasando del 167% en 1997 al 258% del 
pib en 2006. Lo que este resultado pone de manifiesto es 
que España ha sido testigo de un intenso proceso de ban-
carización de su economía, ya que los activos bancarios han 
multiplicado por 1,54 su importancia. Sin embargo, hay que 
advertir que el peso del sector bancario en España es relati-
vamente reducido de acuerdo con los estándares europeos, 
ya que en la ue-25 la ratio de activos totales bancarios/pib 
era del 323% en 2006.

4.2. Evolución reciente del sector bancario español

4.2.1.	Estructura y composición de la banca 
•	 La industria bancaria europea ha experimentado en los 

últimos años un proceso de consolidación al que han con-
tribuido las fusiones y adquisiciones. Así, el número de insti-
tuciones de crédito de la ue-15 se ha reducido en casi 2.700, 
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pasando de 9.624 en 1997 a 6.926 en 2006. En el caso de 
los UE-25, también se ha reducido el número de entidades, 
existiendo 8.441 a finales de 2006. En este contexto, el sector 
bancario español también ha visto reducirse el número de 
competidores (pasando de 416 en 1997 a 352 en 2006), si 
bien en menor medida, con una reducción del 15%, frente 
al 28% de la ue-15.

•	 La consolidación de la banca europea es fruto, principalmen-
te, de la oleada de fusiones y adquisiciones que han tenido 
lugar. En los años más recientes, aunque con una tendencia 
decreciente desde 2000, su número ha estado casi siempre 
por encima de las 100 al año. No obstante, en términos de 
valor, la tendencia es creciente desde 2003, predominando 
las fusiones y adquisiciones que involucran a bancos de un 
mismo país. Este sesgo doméstico tiene implicaciones sobre 
el proceso de integración financiera en Europa, en la medi-
da en la que puede suponer una barrera a la competencia 
bancaria.

•	 En paralelo a la reducción del número de entidades de crédi-
to, la red de oficinas bancarias de la UE se ha reducido conti-
nuamente desde 1997 a 2004, rompiéndose la tendencia en 
2005. La red de oficinas de la ue-15 ha pasado de 202.092 
sucursales en 1997 a 185.293 en 2004, habiendo cerrado en 
términos netos más de 16.000 oficinas. Es importante ad-
vertir que el aumento producido en 2005 se atribuye en su 
mayor parte a la apertura de oficinas en el sector bancario 
español que abrió en ese año más de 1.300 sucursales banca-
rias, mientras que el aumento de 2006 viene explicado por 
la conversión de las oficinas postales francesas en sucursales 
bancarias.

•	 En España, la evolución de la red de sucursales bancarias 
difiere del comportamiento medio de la banca europea con 
un aumento acumulado del 15%, pasando de 38.039 sucur-
sales en 1997 a 43.691 en 2006. En relación a otros sectores 
bancarios de la ue-15, solo Italia, Finlandia, Francia y Grecia 
experimentan crecimientos más acusados en el periodo 1997-
2006. Este comportamiento diferencial de la banca española 
muestra la relevancia que para las entidades españolas tie-
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ne la oficina como vehículo para incrementar la actividad y 
como variable de competencia ante los bancos rivales.

•	 En un contexto de reducción de la red de sucursales de la 
banca europea (ue-15), el número de empleados en 2006 
(2.745.206) se mantiene en los niveles de 1997 (2.745.170). 
Por el contrario, en el mismo periodo de tiempo, la banca 
española ha incrementado su plantilla un 7% (casi 16.000 
empleos). El crecimiento hay que imputarlo en su mayor 
parte al aumento de la plantilla de las cajas de ahorros. El 
comportamiento diferencial del empleo en la banca espa-
ñola viene explicado por la expansión de la red de oficinas 
y por el mayor crecimiento de su actividad. Sin embargo, 
el aumento del empleo es inferior al experimentado por la 
red de oficinas, por lo que se ha producido un proceso de 
contención de costes medios con las consiguientes mejoras 
de eficiencia.

•	 La consolidación de la banca europea se ha traducido en 
un aumento de la concentración de los mercados bancarios. 
Utilizando como indicador la cuota de mercado de los cin-
co bancos más grandes (cr5), la concentración media de la 
banca de la ue-15 ha aumentado 10 puntos porcentuales de 
1997 a 2006, alcanzando en este último año el 41,8% (42,8% 
en la eurozona y 42,1% en la ue-25). En términos del índice 
de Herfindahl, la concentración ha aumentado un 56%, con 
un valor del índice de 581 en 2006. No obstante, en 2005 se 
rompe la tendencia creciente que se venía observando hasta 
entonces. La concentración del mercado bancario es relativa-
mente elevada en los nuevos países miembros de la ue-25. 

•	 El comportamiento medio de la concentración de los merca-
dos bancarios europeos esconde importantes diferencias por 
países. Así, mientras que la concentración ha aumentado en 
todos los países de la ue-15 (a excepción de Dinamarca), se 
ha reducido en los nuevos países miembros de la ue-25. En 
el contexto del incremento de la concentración de la banca 
de la ue-15, la banca española ha experimentado un creci-
miento similar, siendo el quinto sector con mayor desarrollo. 
Pese a ello, en 2006, el grado de concentración del sector 
bancario español es reducido (442), siendo el quinto sector 
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de la ue-25 con menor grado de concentración solo por en-
cima de Alemania, Italia, Luxemburgo y Reino Unido.

4.2.2.	Capacidad de la banca para prestar  
servicios a la población: indicadores de capacidad

•	 La información más reciente disponible, referida a diciem-
bre de 2006, muestra que, en relación a la banca europea, el 
sector bancario español tiene un reducido número de enti-
dades, dado el tamaño de la población a la que atiende; en 
consecuencia, es elevado el tamaño medio de las entidades 
españolas (7.146 millones de activo frente 4.362 en la banca 
de la ue-25). 

•	 La banca española presenta una elevada densidad de red, 
tanto de oficinas como de cajeros automáticos. España ocupa 
el segundo puesto en el ranking de sectores de la ue-25 tanto 
en términos de habitantes por cajero (762 frente a 1.355 en 
la ue-25), como en términos de habitantes por oficina (1.009 
versus 2.183 en la ue-25). Uno de los factores explicativos de 
la elevada densidad de red en España es su baja densidad de 
población, que exige a la banca abrir más oficinas y cajeros 
para satisfacer la demanda de una población geográficamen-
te más dispersa. También contribuye a ese comportamiento 
bancario su especialización en actividad al por menor.

•	 De media, las oficinas bancarias en España tienen un tama-
ño reducido en el contexto europeo. Así, si en 2006 una 
sucursal bancaria gestiona en España 58 millones de activo, 
en la ue-25 la cifra es más del triple (173), siendo las ofici-
nas españolas las más pequeñas del conjunto de países de la 
eurozona. Obviamente, también las oficinas bancarias espa-
ñolas son pequeñas en términos de empleo, siendo reducido 
el volumen de activo por empleado (9,6 millones de euros, 
frente a 12 en la ue-25 y 11,3 en la eurozona).

4.2.3. Evolución de la actividad bancaria
•	 En un contexto macroeconómico caracterizado por un cre-

cimiento de la economía superior a la media europea, en la 
década que transcurre desde 1997 a 2007, el activo total de 
las entidades de crédito españolas ha crecido a una tasa me-
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dia anual del 12,07%, porcentaje claramente superior al de 
la banca de la eurozona (7,9%). El crecimiento ha sido espe-
cialmente intenso en el mercado de los préstamos a clientes 
(no a Administraciones Públicas e instituciones financieras), 
con un crecimiento medio en España que dobla al de los 
sectores bancarios de la eurozona (16% versus 7,7%). 

•	 El fuerte ritmo de crecimiento de la actividad de la banca 
española se ha financiado fundamentalmente mediante la 
captación de depósitos del sector residente de la eurozona, 
habiendo crecido de media un 11,24% de 1997 a 2007 fren-
te al 6,63% de la eurozona. Destaca el fuerte ritmo de cre-
cimiento de los depósitos a plazo en España, con una tasa 
anual que triplica la media europea.

•	 Pese al dinamismo de los depósitos, el mayor ritmo de creci-
miento de los préstamos ha obligado a la banca española a 
acudir a otras formas de financiación más costosas, como la 
emisión de títulos en el mercado, el recurso al interbancario 
o la titulización de activos. En este último caso, España es el 
segundo país europeo en volumen total de emisiones de tituli-
zación, habiéndose multiplicado casi por seis de 2001 a 2005.

•	 La información más detallada que ofrece el BCE desde 
2002, muestra que el crecimiento en la actividad bancaria 
en España ha sido particularmente intenso en este último 
subperiodo. Así, el crédito al sector residente ha crecido a 
una tasa media 2,2 veces superior a la de la zona del euro 
en el periodo 2002-2007. Destaca, sobre todo, el fuerte rit-
mo de crecimiento del crédito hipotecario en España, con 
un crecimiento medio del 19,3% al año, frente al 9,03% de 
la eurozona. Y también, aunque a una menor tasa, destaca 
el crecimiento de la cartera de renta variable, con una tasa 
de crecimiento en España del 15,03% frente al 9,21% de la 
eurozona. 

•	 Desde 2002 a 2007, el mercado de los préstamos bancarios 
explica el 75,6% del crecimiento del activo total de la banca 
española, siendo la contribución más modesta en la banca 
europea (51,8%). El crédito empresarial y el destinado a las 
economías domésticas explican, casi a partes iguales, el ele-
vado ritmo de crecimiento del crédito en España. Destaca 
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la contribución del crédito para la adquisición de vivienda, 
que explica el 21,9% del crecimiento del balance de la banca 
española frente al 11,8% en el de la eurozona.

•	 El dinamismo de la actividad bancaria en España también 
se ve reflejado en el fuerte crecimiento de productos que 
no vienen recogidos en el balance de las entidades. En con-
creto, el activo total de los fondos de inversión gestionados 
por los bancos españoles ha aumentado un 93% de 2001 a 
2006, frente al 67% en los sectores bancarios de la ue-25. 
En el caso de los fondos de pensiones, también en España el 
crecimiento es más intenso que en la ue-25. 

4.2.4. Especialización bancaria
•	 El sector bancario español está fuertemente especializado en 

el mercado de los préstamos bancarios, ocupando la segun-
da posición en el ranking de la eurozona en términos de la 
importancia de los préstamos en el balance de las entida-
des financieras. Con datos referidos a diciembre de 2007, 
los préstamos representan el 74,1% del activo total de las 
instituciones financieras españolas, valor que es 17 puntos 
porcentuales superior al correspondiente a la banca de la 
eurozona. En el caso del préstamo al sector privado residen-
te, España ocupa el primer lugar del ranking de la eurozona, 
tanto en préstamos a las empresas no financieras como a las 
economías domésticas. 

•	 La banca española está fuertemente especializada en la con-
cesión de préstamos para la compra de vivienda (21,1% del 
total del balance frente al 11,7% de la eurozona), caracte-
rística que comparte con los sectores bancarios de Portugal, 
Países Bajos y Finlandia. Dada la elevada especialización en 
el mercado hipotecario, este tipo de préstamos es la princi-
pal fuente de ingresos del negocio que la banca española tie-
ne con las economías domésticas, representando el 55% del 
total de ingresos, frente al 30% en la ue-25. No obstante, en 
2004 (año al que hace referencia un reciente estudio de la 
Comisión Europea [2007a] sobre banca minorista), el prés-
tamo hipotecario también es la principal fuente de ingresos 
que la banca europea obtiene de la economías domésticas, 
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siendo los ingresos asociados a las cuentas corrientes la se-
gunda fuente de ingresos (28% del total de ingresos en la 
ue-25 y 12,4% en España). 

•	 A pesar del fuerte ritmo de crecimiento del préstamo hipote-
cario en España, el porcentaje que éste representa del total 
de préstamos concedidos es similar a la media de la UE-15 
(en torno al 34% del total). Su importancia relativa en el 
balance total del sector bancario es muy superior, de todos 
modos, dada la mayor especialización de la banca española 
en la actividad crediticia. 

•	 La elevada especialización de la banca española en el mer-
cado hipotecario y el elevado ritmo de crecimiento de este 
tipo de préstamo no implican que la deuda hipotecaria de 
la economía española sea desmesurada en relación con la 
del resto de Europa. De hecho, en 2005, la deuda hipoteca-
ria española representa el 52,6% del pib, porcentaje que es 
solo 3,7 puntos porcentuales superior a la media de la ue-15 
y muy alejado de los valores máximos correspondientes a 
los Países Bajos (97,1%), Dinamarca (94%) y Reino Unido 
(80%). Además, en relación a la población, el endeudamien-
to hipotecario es reducido en España, ya que frente a un 
valor medio de 13.011 euros en la ue-15, la deuda per cápita 
española es de 11.050 euros. Esta deuda hipotecaria en Es-
paña representa el 84% de los niveles de la ue-15, frente al 
92% de la renta per cápita.

•	 En la vertiente del pasivo, la principal fuente de financiación 
de la banca española es la captación de depósitos, sobre todo 
a plazo y a la vista. En 2007, los depósitos del sector privado 
residente de la banca española representan un 47,7% del 
balance, frente al 30,2% en la banca de la eurozona. Las eco-
nomías domésticas proporcionan casi la mitad del total de 
depósitos bancarios en España, valor que es 11 puntos por-
centuales inferior a la eurozona. La reducción de los tipos de 
interés y el proceso de desintermediación financiera expli-
can la caída en la importancia relativa de las economías do-
mésticas como fuente generadora de depósitos bancarios.
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4.2.5. Costes y eficiencia en la gestión
•	 La banca española ha convergido a los menores niveles de 

costes medios de la banca europea gracias al esfuerzo realiza-
do en la contención de los gastos de explotación. En 2006, los 
costes medios de la banca española (1,34% del activo total) 
se sitúan solo ligeramente por encima de la banca del área 
del euro (1,30%), si bien el diferencial es mayor en relación 
a la media de la ue-15 (un 13% superior) y de la ue-25 (un 
11% superior). Si la comparación se realiza con mayor rigor 
y con relación a los sectores bancarios europeos que han im-
plementado las normas internacionales de información fi-
nanciera (niif), los costes medios de la banca española son 
un 4% inferiores. El desarrollo tecnológico ha contribuido 
sin lugar a dudas a reducir los costes unitarios y a mejorar la 
eficiencia.

•	 En términos de la ratio de eficiencia operativa, la banca es-
pañola ha mejorado su eficiencia en mayor medida ya que, si 
en 1997 era menos eficiente que la banca europea (su ratio 
de eficiencia operativa era casi 3 puntos porcentuales supe-
rior a la de la banca de la ue-15), en 2006 consigue ser más 
eficiente, situando la ratio por debajo de la correspondiente 
a la ue-15 (48,95% frente a 54,07% ó 59,14% en la eurozo-
na). En el ranking de países europeos, la banca española es 
la quinta más eficiente en relación a la ue-15 y la octava con 
respecto a la ue-25. 

•	 La mayor ganancia de eficiencia de la banca española (15 
puntos porcentuales de 1997 a 2006) se ha debido al impor-
tante esfuerzo reductor de costes en un contexto de recorte 
del margen ordinario (el denominador de la ratio de efi-
ciencia operativa). De 1997 a 2006, la mejora del 27,8%59 
(13,9%) de la eficiencia operativa de la banca española 
(ue-15) es fruto de una reducción del 63,3% (30%) en sus 
costes medios en un contexto en el que el margen ordinario 
(por unidad de activo) se ha reducido un 35,4% (16,1%). Es 
en el periodo más reciente 2000-06, cuando la banca españo-

59  En variaciones logarítmicas.
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la consigue mejorar en mayor medida su ratio de eficiencia 
operativa. 

•	 También la eficiencia de la banca española se sitúa por en-
cima de los niveles europeos, utilizando indicadores frontera. 
Estos indicadores tienen la ventaja de ofrecer comparaciones 
de la eficiencia entre empresas y sectores bancarios depura-
das de la influencia de factores como la tecnología utilizada, 
la especialización, el tamaño, el entorno macroeconómico, 
etc. El indicador referido al último año disponible indica 
que la banca española podría potencialmente reducir sus 
costes un 14,2% si su gestión fuera similar a la de los bancos 
más eficientes de la muestra. En el caso de la banca europea, 
la ineficiencia estimada es algo superior (15,1% en la ue-25 
y 15,2% en la ue-15).

4.2.6. Márgenes, estructura de ingresos y rentabilidad
•	 En un contexto de fuerte reducción del margen de interme-

diación de la banca europea, el margen de la banca españo-
la ha experimentado una mayor reducción, acortándose de 
esta forma el diferencial existente. Aún así, a finales de 2006, 
el margen financiero del sector bancario español (1,49%) es 
un 28% más elevado en relación a la ue-15 (1,16%), siendo 
el cuarto más elevado en el ranking. En términos de margen 
ordinario, también la reducción ha sido superior en Espa-
ña, siendo a la altura de 2006 un 24,7% más elevado que 
el de la banca europea. Si consideramos los países que han 
adoptado las NIIF, los márgenes financieros y ordinarios de 
la banca española son un 23% y un 11,9% más elevados, res-
pectivamente.

•	 La banca europea ha experimentado un cambio en su estruc-
tura de ingresos, aumentando la importancia relativa de los 
ingresos distintos al cobro de intereses bancarios. En Espa-
ña, en 2006, los ingresos asociados a las actividades distintas 
de las tradicionales (comisiones bancarias y resultados por 
operaciones financieras, principalmente) representan (en 
relación a la totalidad de los ingresos netos) un porcentaje 
similar al de la banca europea (en torno al 46%), frente a un 
valor del 35% en 1997.
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•	 De 1997 a 2006, el margen de explotación de la banca es-
pañola apenas ha variado como consecuencia del fuerte 
aumento habido en 2006. En este último año, la banca espa-
ñola presenta un margen de explotación un 38% (36%) más 
elevado que la media de la banca de la ue-15 (ue-25). En el 
ranking de sectores de la ue-15, la banca española es la ter-
cera con mayor margen de explotación, ubicándose detrás 
de Grecia y Portugal, siendo en general los márgenes más 
elevados en los nuevos países miembros de la ue-25.

•	 El fuerte ritmo de crecimiento de la actividad bancaria en 
Europa, el aumento de las comisiones y la contención de cos-
tes explican los recientes aumentos de la rentabilidad en la 
banca europea. Así, en 2006, la roa de la banca de la ue-15 
se sitúa en el 0,63% (0,65% en la ue-25). En este contexto, 
la banca española siempre ha presentado mayores niveles de 
rentabilidad, siendo de hecho su roa un 52% más elevada 
en relación a la media de la ue-15. En términos de roe, 
la banca española es la cuarta más rentable de la ue-15, si 
bien pierde posiciones relativas en el contexto de la ue-25, 
como consecuencia de los elevados niveles de algunos nue-
vos miembros de la ue-25.

•	 La visión conjunta que se desprende del análisis de los már-
genes bancarios y la rentabilidad muestran que la mayor 
roa de la banca española es consecuencia de disfrutar de 
un mayor margen financiero (28% más elevado en relación 
a la banca de la ue-15) y de presentar una mayor ratio de 
ingresos en conceptos distintos al cobro de intereses (21% 
superior). En cambio, un elemento que ajusta el diferencial 
de rentabilidad son los mayores costes medios de la banca 
española.

4.2.7. Solvencia y riesgo
•	 A finales de 2006, la ratio de solvencia total de la banca espa-

ñola (11,3%) se sitúa en niveles ligeramente inferiores a la 
media europea (11,9% en la ue-15), aunque muy por enci-
ma del mínimo requerido del 8%. 

•	 Además de mantener una elevada solvencia, el sector banca-
rio español destaca por los elevados fondos para atender las 
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insolvencias y hacer frente a los créditos de dudoso cobro. La 
banca española destaca a nivel internacional por presentar 
un elevado nivel de provisiones en relación a la morosidad. 
La solvencia queda reforzada si tenemos en cuenta que la 
ratio de morosidad del sector bancario español es reducida 
en el contexto internacional, ya que en abril de 2008 el 1,1% 
de la cartera de crédito es de dudoso cobro, frente al 2,0% 
de la UE.

4.3.	La banca española ante los retos de  
la internacionalización, la competencia  
y el progreso técnico

4.3.1. La internacionalización de la banca española
•	 Ante el imparable proceso de globalización que caracteriza 

a los mercados financieros y el avance en el proceso de in-
tegración financiera en Europa, la banca española ha inter-
nacionalizado sus actividades, aumentando tanto el grado 
de apertura externa como su presencia en otros países. Ade-
más, lo ha hecho a un ritmo superior al de la banca europea. 
Así, el peso que el sector exterior tiene en el balance de las 
entidades españolas viene aumentando desde inicios de los 
noventa, como destino de la inversión (créditos, renta fija y 
renta variable) y como fuente de financiación. A finales de 
2007, la financiación concedida al sector exterior representa 
el 14,2% del activo total, y la recibida del exterior es superior 
(15%).

•	 A pesar del avance en la internacionalización de la actividad 
bancaria, la importancia del sector exterior en el balance de 
los bancos españoles es reducido en comparación con otros 
países europeos. La última información disponible indica 
que el peso del sector exterior en el activo de la banca es-
pañola es 18 puntos porcentuales inferior a la media de la 
banca de la eurozona, si bien la diferencia es más reducida 
(seis puntos porcentuales) en la vertiente del pasivo.

•	 Con datos de diciembre de 2006, el principal destino de las 
inversiones financieras de la banca española es la ue-15, 



conclusiones  [ 279 ]

que concentra casi el 60% del total de inversiones en el ex-
terior. De ese porcentaje, destaca sobremanera la importan-
cia del Reino Unido como consecuencia de la adquisición 
de un banco británico por parte de un banco español en 
2004. Fuera de la ue-15, y como consecuencia de la expan-
sión internacional realizada desde mediados de los noventa 
por los grandes bancos españoles, destaca la inversión en 
Latinoamérica (26% del total de las inversiones exteriores), 
seguida en importancia por los activos poseídos en Estados 
Unidos (10%). 

•	 La financiación que la banca española capta de terceros paí-
ses procede mayoritariamente de la ue-15, ya que concentra 
en 2006 el 88,5% del total. Cuatro países (Alemania, Francia, 
Países Bajos y Reino Unido) aportan casi las tres cuartas par-
tes de la financiación externa. Destaca el aumento en la im-
portancia de los Países Bajos, como fuente de financiación 
de la banca española, que aportan el 13,8% del total de la 
financiación externa, frente al 4,9% que representaban en 
1999.

•	 Otro indicador que muestra la creciente apertura externa del 
sector bancario español es la ganancia de cuota de mercado 
de la banca extranjera presente en España. En el periodo 
que transcurre desde 2001 a 2006, las sucursales extranjeras 
que operan en España han incrementado su cuota de merca-
do en un 80%, hasta alcanzar una cuota del 7,5% del activo 
total en 2006. Este porcentaje es claramente inferior al de la 
media de la banca europea, aunque la comparación viene 
distorsiona por la elevada presencia de la banca extranjera 
en el Reino Unido (con una cuota de mercado del 37,8%). 
Así, si la comparación se realiza con la banca de la eurozona 
(con una cuota del 4,3%), la importancia relativa de la banca 
extranjera en España es superior. 

•	 En términos de la cuota de mercado de las filiales de bancos 
extranjeros, la apertura de la banca española es nuevamen-
te inferior a la europea, ya que en 2006 dicha cuota es del 
3,9%, frente al 12,85% de la ue-15 (13,9% en la ue-25). Es 
de destacar la elevada presencia de la banca extranjera en los 
nuevos países miembros de la ue-25 con una cuota de mer-
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cado de las filiales extranjeras cercanas, en algunos casos, al 
90% (Estonia y la República Checa).

•	 La presencia de las entidades de depósitos españolas en el ex-
terior muestra que son las grandes instituciones las que han 
dirigido sus procesos de expansión hacia otros países en busca 
de una mayor dimensión en mercados con potencial de creci-
miento y como estrategia para diversificar el riesgo. En total, 
las entidades de depósitos españolas tienen presencia en 45 
países diferentes. De las 157 sucursales (de representación, 
de bancos filiales y operativas) de las entidades españolas en 
el exterior existentes a finales de 2006, 45 son del bbva y 47 
del Banco Santander. La banca comercial concentra el 64% 
del total, frente al 36% de las cajas de ahorros. 

4.3.2. La evolución de la rivalidad competitiva
•	 El índice de poder de mercado estimado para la totalidad 

de la producción bancaria muestra que la intensidad de la 
competencia ha disminuido en el periodo analizado tanto 
en Europa como en España, alcanzándose en ambos casos el 
mayor valor del índice en 2005. En este último año, el poder 
de mercado de la banca española es más elevado que el de 
la media (ponderada) de la ue-15. No obstante, el diferen-
cial con respecto a la banca europea se ha reducido en los 
últimos años. Indicadores complementarios de competencia 
confirman la existencia de rentas de monopolio en la banca 
europea, siendo la evidencia favorable a la existencia de com-
petencia monopolística en los mercados bancarios.

•	 No obstante, la visión que se desprende del indicador con-
junto de competencia debe ser interpretada con cautela, ya 
que enmascara importantes diferencias según productos. La 
evidencia obtenida muestra importantes diferencias en los 
márgenes que aplica la banca europea en los distintos pro-
ductos que ofrece en relación al tipo de interés de referen-
cia de los mercados monetarios. En concreto, los márgenes 
son muy elevados en los depósitos a la vista, siendo, por el 
contrario, muy reducidos en los depósitos a plazo. Entre los 
productos activos, es en los préstamos al consumo donde la 
banca aplica márgenes más elevados. En relación a la banca 
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de la eurozona, la banca española aplica márgenes superio-
res en los depósitos a la vista y en los créditos al consumo, 
mientras que sus márgenes son inferiores en el crédito a 
las empresas no financieras y en los depósitos a plazo. En el 
caso de los préstamos hipotecarios, los márgenes de la banca  
española son muy similares a los de la media de la banca 
europea.

•	 La evolución temporal de los márgenes relativos muestra 
nuevamente diferencias por productos bancarios. Desde 
2003 a 2006, los márgenes han disminuido en los productos 
activos (crédito al consumo, crédito hipotecario, crédito a 
las empresas) y aumentado en los pasivos (depósitos vista y a 
plazo). Destaca la fuerte caída de los márgenes que la banca 
europea aplica en los préstamos hipotecarios (se han reduci-
do a la mitad en solo cuatro años) y el cuantioso aumento en 
los depósitos vista (el margen relativo se multiplica por 2,5). 

4.3.3. La importancia de la tecnología en la banca
•	 El sector bancario español es altamente intensivo en la uti-

lización de nuevas tecnologías, especialmente en lo que 
respecta a canales de distribución de productos y servicios 
complementarios a la oficina bancaria. En concreto, España 
ocupa el segundo puesto en el ranking europeo en cajeros 
automáticos por habitante (1.298 por cada millón de habi-
tantes frente a 735 en la ue-25) y el tercero en terminales 
de punto de venta por habitante (25.555 por cada millón de 
habitantes frente a 14.440 de media en la ue-25). La amplia 
difusión de estos dos medios de pago justifica que en España 
la ratio de tarjetas por habitante (1,5) sea superior a la media 
europea (1,3).

•	 Si bien la densidad de red de cajeros y terminales de punto 
de venta es muy elevada en España, la intensidad del uso de 
estos dos medios de pago es reducida si se considera en el 
contexto europeo. En 2005, en España se realizaron 16.330 
operaciones al año por cajero frente a 39.020 en la ue-25. 
En el caso de los terminales de punto de venta, el número 
de operaciones por terminal también es en España (1.224) 
inferior a la UE-25 (3.221).
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•	 La penetración de la banca online es reducida en España. 
Así, si de media en la ue-25 el 22% de la población de más 
de 16 años utiliza la banca online, en España el porcentaje es 
del 15%, ocupando una posición rezagada en el ranking. La 
menor tasa de penetración de Internet en España, junto con 
el menor nivel de desarrollo económico y capital humano, 
están detrás de la explicación de la baja utilización de los ser-
vicios de la banca online. No obstante, el uso se está intensifi-
cando rápidamente ya que, de hecho, de 2003 a 2006 la tasa 
de penetración ha aumentado en 5 puntos porcentuales.

4.4.	Fortalezas y debilidades 
del sector bancario español

4.4.1. Fortalezas
Fuerte crecimiento
La banca española ha sabido aprovechar el tirón de la demanda 

de productos bancarios derivado de la intensidad del crecimiento 
que la economía española viene experimentando desde mediados 
de los noventa, contribuyendo de esa forma al crecimiento de la 
inversión y al empleo. A pesar del mayor dinamismo del pib en 
comparación con otros países europeos, la economía española ha 
intensificado su grado de bancarización, aumentando la ratio cré-
ditos/pib más rápidamente que la media europea.

Apertura e internacionalización
Algunas entidades bancarias han aprovechado la favorable 

coyuntura económica para ganar tamaño, expandiéndose a nivel 
internacional mediante estrategias de fusión/absorción. Con esta 
estrategia, el grado de internacionalización de la banca española 
ha aumentado, produciéndose en paralelo una mayor apertura 
a la financiación exterior del sector bancario español. Frente a 
la expansión internacional en Latinoamérica de mediados de los 
noventa, en los últimos años la internacionalización se ha dirigi-
do principalmente hacia Europa (con especial intensidad hacia el 
Reino Unido) y, en menor medida, hacia Estados Unidos.
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Mejoras de productividad
La intensidad del crecimiento de la actividad bancaria se ha 

producido en paralelo a un menor crecimiento de la red de su-
cursales bancarias y del tamaño de la plantilla. El tamaño medio 
de las oficinas bancarias y la productividad del trabajo han au-
mentado, mejorando la eficiencia en la gestión. Los elevados y 
crecientes niveles de capital humano del sector de la intermedia-
ción financiera en España, así como el uso intensivo de las tic, 
contribuyen a explicar las ganancias y su elevada eficiencia.

Además de que la productividad del trabajo del sector de la 
intermediación financiera ha crecido en España a un ritmo muy 
superior al del total de la economía, su crecimiento también es 
superior al que ha experimentado el mismo sector en la ue-15 
como consecuencia, sobre todo, de las mayores ganancias en la 
productividad total de los factores (ptf), así como por la contri-
bución de las tic y el empleo cualificado.

Contención de costes
Gracias al proceso de contención de costes, la banca española 

ha reducido sustancialmente su nivel de costes medios, acercán-
dose al valor medio de la banca europea. Así, la última informa-
ción disponible referida a 2006 sitúa los costes medios por unidad 
de activo de la banca española un 11% por encima de la media de 
la UE-25, si bien los costes unitarios son un 4% inferiores cuando 
la comparación se realiza con mayor precisión, considerando solo 
los países que han adoptado las niif.

Elevada eficiencia operativa
Los indicadores de eficiencia muestran la elevada eficiencia 

operativa de la banca española en el contexto internacional, sien-
do su ratio de eficiencia operativa inferior a la media europea  
(un 14% inferior en relación a los países que han implementado 
las niif).

Reducida morosidad
A pesar del fuerte ritmo de crecimiento del crédito, la tasa de 

morosidad de las entidades de crédito españolas se sitúa en niveles 
reducidos en el contexto internacional (2,2% en julio de 2008), lo 
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que explica que no se haya producido ninguna quiebra bancaria 
en los últimos años. No obstante, es importante recordar el des-
fase que existe entre la concesión de un crédito y la aparición de 
créditos de dudoso cobro, siendo necesario vigilar el seguimiento 
futuro de la tasa de morosidad ante las elevadas y recientes tasas 
de crecimiento del crédito bancario en España.

Elevada solvencia
La salud de la banca española es satisfactoria a juzgar por los 

niveles de solvencia. En concreto, el coeficiente de solvencia total 
del sector bancario español (11,3% en 2006) se sitúa muy por en-
cima del mínimo regulatorio del 8%. 

Elevado nivel de provisiones
La solvencia de la banca española viene reforzada por la exis-

tencia de un elevado nivel de provisiones para insolvencias gracias 
en parte a la política prudencial del Banco de España. España es 
uno de los países de la UE con mayor porcentaje de provisiones 
como porcentaje de la morosidad. Recientes ejercicios de stress tests 
realizados por el Banco de España y por el FMI muestran la eleva-
da capacidad potencial de las entidades españolas para absorber 
las pérdidas derivadas de un eventual repunte en la morosidad.

Alta rentabilidad
La rentabilidad de la banca española es elevada en el contexto 

internacional superando un 48% y un 21% la roa y el roe de la 
banca de la ue-25, respectivamente. En relación a los países que 
han implementado las niff, la roa y la roe son un 33% y un 
10% más elevadas, respectivamente. El comportamiento fuerte-
mente expansivo de la actividad bancaria, los márgenes más ele-
vados así como las mejoras de eficiencia contribuyen a explicar su 
elevada rentabilidad. 

4.4.2. Debilidades
Dependencia de las actividades inmobiliarias
En línea con las continuas advertencias del Banco de España y 

las recientes valoraciones del FMI, el fuerte ritmo de crecimiento 
del crédito bancario, especialmente el relacionado con la vivienda, 



conclusiones  [ 285 ]

se ha traducido en la existencia de carteras crediticias muy con-
centradas en este tipo de actividad. Con datos referidos al cuarto 
trimestre de 2007, el crédito bancario relacionado con la vivien-
da (actividades inmobiliarias+construcción+crédito a los hogares 
para la adquisición de viviendas) supone en España el 59,5% del 
total de crédito concedido a otros sectores residentes, lo que supo-
ne un aumento de casi 20 puntos porcentuales respecto a 1997. En 
relación a los países de la eurozona, España es, junto con Portugal, 
el país con una concentración más elevada en préstamos para la 
compra de vivienda, representando a finales de 2007 en España el 
21,1% del balance de las instituciones financieras monetarias, fren-
te al 11,7% en la eurozona. Este elevado sesgo hacia el mercado 
inmobiliario hace que la banca española sea más vulnerable ante 
un cambio en la coyuntura que afecta al mercado de la vivienda. 

Aumento de la morosidad
La reciente subida en los tipos de interés de referencia del 

mercado hipotecario ha mermado la capacidad de pago de las 
familias endeudadas, afectando a la morosidad de las entidades 
bancarias. De hecho, en el segundo trimestre del 2008, la tasa de 
morosidad de los préstamos hipotecarios se ha triplicado respecto 
al nivel de 2006, pese a lo cual todavía se sitúa en niveles reducidos 
(1,31%).60 Desde el último trimestre de 2006 y por primera vez en 
muchos años, la tasa de morosidad del crédito a los hogares supe-
ra a la del crédito a las empresas (financiación actividades produc-
tivas), siendo en el segundo trimestre de 2008 un 15% superior 
(1,81% versus 1,58%). El motivo que explica este resultado es el 
repunte de la morosidad tanto en el crédito hipotecario como el 
crédito al consumo duradero, si bien la diferencia se ha acortado 
recientemente como consecuencia del rápido aumento de la mo-
rosidad de las empresas relacionadas con la vivienda. La última 
información disponible referida a julio de 2008 sitúa la tasa de 
morosidad (otros sectores residentes) de la banca española en el 
2,2%, con repuntes continuos desde el último trimestre de 2006.

60  Parte del aumento de la tasa de morosidad puede deberse al reciente cambio en la 
normativa contable (Banco de España 2004) que endurece las condiciones para cata-
logar a un crédito de dudoso cobro.
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Fuentes de financiación más caras
La fuerte expansión crediticia de los últimos años no ha veni-

do acompañada de un crecimiento similar en los depósitos ban-
carios, obligando a las entidades españolas a buscar otras fuentes 
de financiación más caras, como el recurso al interbancario, al 
mercado de capitales o a la titulización de activos. Además de la 
presión que supone sobre los márgenes bancarios, la insuficien-
cia de depósitos hace que las entidades sean más vulnerables a 
problemas de liquidez, como ha demostrado la crisis de confianza 
en el mercado interbancario a raíz de la crisis subprime y que ha 
supuesto, además de un aumento en las primas de riesgo y de 
la volatilidad de los mercados, la aparición de racionamiento de 
cantidades y la necesidad de intervenciones de urgencia por parte 
de los bancos centrales. 

Red creciente y costosa
Al contrario de lo que está ocurriendo en los sectores bancarios 

europeos, en España, la red de sucursales bancarias no ha dejado 
de crecer en el periodo de tiempo analizado, a pesar de ocupar 
España el segundo lugar en el ranking de países de la ue-25 en 
términos de densidad de red (habitantes por oficina). Si bien el 
aumento de la densidad de red puede ser interpretado como una 
mejora en la calidad (cercanía) del servicio bancario, no hay que 
olvidar que la oficina es el principal factor generador de costes de 
explotación, por lo que ante una caída en el ritmo de expansión 
de la actividad bancaria, los costes unitarios pueden aumentar, 
afectando negativamente a la eficiencia y competitividad de la 
banca española. 

Uso limitado de los recursos tic
Si bien la banca española presenta una elevada densidad de red 

en canales de distribución de productos y servicios alternativos a 
la oficina bancaria, la intensidad de su uso es reducida, existiendo 
por tanto un claro exceso de capacidad instalada no aprovechada. 
En el caso concreto de la banca online, si bien su uso se está inten-
sificando en los últimos años, la tasa de penetración es reducida 
en España. 
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Mayores necesidades de recursos propios
En los años más recientes, la ratio de solvencia de la banca 

española ha experimentado un ligero recorte, ya que el aumento 
en los requerimientos de capital se acelera en periodos de fuer-
te expansión crediticia. Así, se observa una desaceleración en la 
evolución de los recursos propios que explica la caída en el coefi-
ciente de solvencia.

Rentas monopolísticas
Los elevados niveles de rentabilidad de la banca española (sus-

tancialmente más elevados que la media europea), alimentados 
por la pujanza del elevado ritmo de crecimiento de la economía, 
apuntan hacia la existencia de ciertas rentas monopolísticas. En un 
contexto de creciente integración de los mercados financieros eu-
ropeos, como consecuencia de las iniciativas llevadas a cabo para 
eliminar las barreras a la competencia, es de esperar un crecimien-
to en la rivalidad de los mercados bancarios, lo que presionará a la 
baja los niveles de rentabilidad del sector bancario español.

En síntesis, como refleja el gráfico 4.1, en el que se represen-
ta la posición relativa del sector bancario español en el contexto 
europeo, en el actual contexto de turbulencias financieras tras 
la crisis de las subprime en Estados Unidos del verano de 2007, la 
banca española se sitúa en una buena posición de partida en tér-
minos de solvencia, eficiencia y rentabilidad. No son de extrañar, 
por tanto, las valoraciones del FMI (2006) que afirma que el siste-
ma financiero español (dominado por las entidades bancarias) es 
«brillante, altamente competitivo y bien supervisado y regulado». 
En ese mismo sentido se orientan las valoraciones del informe de 
estabilidad financiera del Banco de España de noviembre de 2007 
que «confirma que las entidades de depósito españolas afrontan 
las turbulencias financieras desde una posición de solidez», así 
como recientes declaraciones de responsables del Banco de Espa-
ña confirmando la solidez del sistema bancario. No obstante, el 
actual clima de incertidumbre que afecta a los mercados financie-
ros, la quiebra de algunos de los principales bancos de inversión 
de Estados Unidos, la capitalización pública de bancos en diver-
sos países, las intervenciones masivas y coordinadas de los Bancos 
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Centrales, la ralentización en el ritmo de crecimiento económico, 
y la desaceleración del mercado inmobiliario, justifican la conve-
niencia de no sobrevalorar la solidez y fortaleza de la banca espa-
ñola dada la amenaza que supone este nuevo entorno sobre el 
negocio bancario.

Gráfico 4.1:	 La posición de la banca española en el contexto europeo, 2006
	 (ue-25, ue-niif, ue-noniif = 100)
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GRÁFICO 4.1: La posición de la banca española en el contexto europeo. 2006
(UE-25, UE-NIIF, UE-No, NIFF=100 
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Fuente : Banco Central Europeo, Fondo Monetario Internacional y elaboración propia.
Nota:  La ratio de morosidad corresponde a 2005. Los países que todavía no han adoptado las NIIF son Alemania,
Austria, Hungría, Luxemburgo, Suecia y el Reino Unido. El resto de países de la UE-25 están incluidos en los NIIF.
Fuente : Banco Central Europeo, Fondo Monetario Internacional y elaboración propia  

Nota : UE-NIIF son los países que aplican las normas internacionales de información financiera. UE-noNIIF 
son los países que no aplican las normas internacionales de información financiera.
Fuente : BCE, FMI y elaboración propia.
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A.1.1. La estimación de la eficiencia-X

La eficiencia frontera en costes se aproxima utilizando el concep-
to de ineficiencia-X que mide la calidad de la gestión bancaria. El 
concepto de eficiencia-X mide la distancia que separa los costes 
de un banco respecto a las entidades que, con características si-
milares al banco analizado, representan las mejores prácticas del 
sector y forman parte de la frontera de eficiencia de costes.

Del conjunto de metodologías disponibles para estimar la efi-
ciencia-X, utilizamos la llamada aproximación de frontera esto-
cástica propuesta simultáneamente por Aigner, Novell y Schmidt 
(1977) y Meeusen y Van den Broeck (1977). Esta aproximación 
modifica una función de costes estándar asumiendo que la inefi-
ciencia forma parte del término de error compuesto formado por 
dos componentes. El primero (v) es simétrico y corresponde a la 
típica perturbación aleatoria. El segundo (u) es asimétrico y capta 
la influencia de la ineficiencia. Su carácter de asimétrico se debe 
a que la ineficiencia en costes sitúa a la empresa siempre por enci-
ma de la frontera de referencia, no existiendo por definición nin-
guna observación por debajo de dicha frontera. Bajo el supuesto 
de que los dos componentes del término de error se distribuyen 
independientemente, la frontera puede ser estimada por maxima 
verosimilitud, estimándose la ineficiencia de cada empresa a través 
de los residuos de la regresión. Así, como demostraron Jondrow 
et al. (1982), bajo el supuesto de que la ineficiencia se distribuye 
según una semi-normal, la media de la distribución condicional 
adopta la siguiente expresión:

Notas técnicasA.1.
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Con objeto de aislar la estimación de la eficiencia en costes 

de la posible influencia del poder de mercado en la fijación del 
tipo de interés de los depósitos (que influyen en los costes finan-
cieros del banco), la función de costes que cabe estimar incluye 
solo los costes operativos. La inclusión de los costes financieros 
podría sesgar los resultados al captar como una mayor eficiencia 
los menores costes financieros derivados del ejercicio de poder 
de mercado.

La función de costes frontera estimada adopta una especifi-
cación translog, donde los costes operativos c de un banco h en 
un año t dependen de tres outputs (Y1=préstamos, Y2=depósitos e 
Y3=actividad no tradicional, aproximada por los otros productos 
ordinarios), y los precios de dos inputs (w1=precio del trabajo y 
w2=precio del capital físico) y el cambio técnico (aproximado por 
una tendencia):
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En la estimación se imponen las habituales condiciones de si-
metría y homogeneidad de grado uno en los precios de los inputs.

Como se ha comentado con anterioridad, la comparación de 
la eficiencia entre empresas bancarias exige la estimación de una 
frontera común a todos los bancos de la muestra (en nuestro 
caso, la ue-25). Sin embargo, como demuestran algunos autores 
(DeYoung 1998; Dietsch y Lozano 2000; Lozano, Pastor y Pastor 
2002), cuando se analiza la eficiencia bancaria es necesario con-
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trolar el posible efecto de variables fuera del control de los gesto-
res bancarios (denominadas factores de ambiente) que pueden 
influir sobre el nivel de los costes medios. Por este motivo, hemos 
introducido como variables explicativas de los costes operativos 
las siguientes variables ambientales:61

—	 Renta per cápita, definida como el cociente entre el pib y 
la población. Esta variable suele introducirse para captar la 
influencia de factores que afectan a la demanda y oferta de 
productos bancarios. Adicionalmente, también suele utili-
zarse como indicador de desarrollo institucional de cada 
país.

—	 Densidad de población (población por km2). Es de esperar 
una influencia negativa de dicha variable sobre los costes 
operativos dado que una mayor densidad de población sue-
le hacer menos costosa la prestación de servicios bancarios, 
mejorando por tanto la eficiencia en costes.

—	O ficinas per cápita, como indicador de acceso a servicios 
bancarios. Una mayor densidad de red (en relación a la 
población) implica un mayor coste en la provisión de los 
servicios bancarios y, por tanto, una menor eficiencia en 
costes.

—	 Tasa de crecimiento del pib que capta la posible influencia 
del ciclo económico y su efecto sobre el negocio bancario.

Como muestra el cuadro A.2.3 del apéndice A.2, la muestra 
utilizada está formada por 39.330 observaciones de las entidades 
bancarias de los sectores bancarios de la ue-25. Del total de obser-
vaciones que proporciona la base de datos utilizada, BankScope 
(Bureau Van Dijk), se han eliminado aquéllas que no proporcio-
nan información para alguna de las variables necesarias para es-
timar la función de costes, así como los valores extremos (outliers) 
de las mismas variables.

61  Las variables de control son las mismas que las utilizadas en Maudos y Fernández 
de Guevara (2007b).
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A.1.2. El índice de Lerner 

El análisis de la competencia bancaria se basa en la utilización del 
índice de Lerner de poder de mercado. Este índice se deriva fá-
cilmente a partir de un modelo de competencia imperfecta «a la 
Monti-Klein». Como muestran Freixas y Rochet (1997), el mode-
lo puede ser interpretado como uno de competencia imperfecta 
(Cournot) entre un número finito de bancos N. Así, el equilibrio 
de Cournot es el conjunto de N vectores (D*

n
, P*

n
) n = 1,….,N que 

maximizan el beneficio del banco n, tomando como dado el volu-
men de depósitos D y préstamos P del resto de bancos. En concre-
to, dado un volumen de préstamos P y reservas R en el activo del 
balance, y un volumen de depósitos D y recursos propios K en el 
pasivo, el problema de maximización puede ser expresado como:

Max r P rR r D rK C P D r r P r r DP D P D. ( , ) ( ) ( )π = + − − − = − + − −CC P D( , )

donde C(P,D) representa los costes operativos del banco, r
P
 y r

D
 

el tipo de interés de préstamos y depósitos, respectivamente, y r 
el tipo de interés del mercado monetario. La expresión anterior 
muestra que el beneficio del banco es la suma de los márgenes 
activos y pasivos con respecto al tipo de interés del mercado mo-
netario, neto de los costes operativos.

De las condiciones de primer orden del problema de optimi-
zación se obtiene que:

r r cm

r N r

r r cmP P

P P P

D D
*

* *

*

( )

− −⎡⎣ ⎤⎦ =
− −1

ε
⎡⎡⎣ ⎤⎦ =

r N rD D D
* *( )

1
ε

donde ε
P
 y ε

D
 son las elasticidades de demanda de préstamos y de-

pósitos, y cm
P
 y cm

D
 los costes marginales operativos de préstamos 

y depósitos. El lado izquierdo de las expresiones es el índice de 
Lerner de poder de mercado, definido como cociente entre el 
margen precio-coste marginal con respecto al precio. El poder de 
mercado es mayor cuanto menor sea el número de competidores 
y/o menor la elasticidad de la demanda. Así, en competencia per-
fecta (N tiende a infinito y la demanda es perfectamente elástica), 
el poder de mercado es nulo, aumentando el poder de mercado 
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conforme disminuye el número de competidores y la elasticidad 
de la demanda. Obsérvese que el índice de Lerner es un margen 
relativo con respecto al precio (tipo de interés) de los productos 
bancarios considerados, siendo por tanto los márgenes relativos 
y no los absolutos los relevantes para analizar la evolución y nivel 
de competencia.

La estimación del índice de Lerner requiere disponer de infor-
mación sobre el precio del output bancario y su correspondiente 
coste marginal. En el primer caso, el precio medio de la actividad 
bancaria se aproxima como cociente entre los ingresos totales y el 
activo total. En el segundo caso, los costes marginales se aproxi-
man a partir de la estimación de una función de costes translog 
con un output (activo total) y tres inputs (trabajo, capital físico y 
fondos prestables). Adicionalmente se introduce una tendencia 
para captar la influencia del cambio técnico. La función de costes 
(totales) se estima con un panel de datos de entidades de crédito 
de la ue-25 para el periodo 1957-2005, utilizando la base de datos 
BankScope. En concreto, el panel de datos comprende 39.330 ob-
servaciones (v. cuadro A.2.3). 

A.1.3. El estadístico H de Panzar y Rosse

Panzar y Rosse (1987) obtienen un indicador de competencia a 
partir de la estimación de una función de ingresos. Partiendo del 
supuesto de que las empresas operan en sus niveles de equilibrio 
de largo plazo, estos autores muestran que en condiciones de 
competencia perfecta una variación proporcional en el precio de 
los factores de producción induce un cambio proporcional en los 
ingresos, ya que el output que minimiza los costes medios no varía 
mientras que el precio del output varía en la misma proporción. 
En cambio, en competencia monopolística los ingresos crecen 
menos que proporcionalmente ante variaciones en el precio de 
los factores de producción, al ser inelástica la demanda a la que 
se enfrentan las empresas en el mercado de productos. En el caso 
extremo del monopolio, un crecimiento en el precio de los inputs 
incrementa los costes marginales, reduce el nivel de producción 
de equilibrio y consecuentemente, reduce los ingresos. Por tanto, 
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la respuesta de los ingresos es nula e incluso negativa en el caso 
del monopolio.

Panzar y Rosse derivan un contraste de competencia (conoci-
do como estadístico H) a partir de la estimación de ecuaciones 
de ingresos en forma reducida. El estadístico H, creciente con el 
nivel de la competencia, se construye como suma de las elastici-
dades de los ingresos bancarios ante variaciones en el precio de 
los inputs. Un valor de H comprendido entre cero y uno supone 
la existencia de poder de mercado y competencia monopolística; 
un valor nulo o negativo no permite rechazar la existencia de una 
situación de monopolio, mientras que un valor igual a uno impli-
ca la existencia de competencia perfecta.

Como en otros trabajos (Maudos y Pérez 2003; De Bandt y Da-
vis 2000; Claessen y Laeven 2004; etc.), la función de ingresos a 
estimar es la siguiente:

log log logIT w S E uit j it
J

k it
k

it
n

it
nKj

= + + +∑∑α β
32

==
∑

1

3

donde IT=ingresos totales (financieros y no financieros), w son los 
precios de los factores de producción (trabajo, fondos prestables y 
capital físico), S son variables de escala que miden el grado de uti-
lización de la capacidad instalada con la que opera cada empresa 
y E son variables exógenas específicas de cada banco que afectan a 
los ingresos (como la especialización productiva y el riesgo).

Una vez estimada la ecuación anterior, el contraste del grado 
de competencia se realiza a través de la suma de los parámetros 
que acompañan a los precios de los inputs :

H j
j

=
=
∑α

1

3

En las aplicaciones empíricas, rechazar la hipótesis de que H≤0 
supone rechazar el modelo de monopolio; rechazar la hipótesis 
H≤1 supone rechazar los tres modelos, mientras que si se recha-
zan simultáneamente las hipótesis de H≤0 y H=1 (pero no H≤1), 
solo el modelo de competencia monopolística (Chamberlain) es 
consistente con los datos.

La validez del contraste de Panzar y Rosse requiere que se 
cumpla la condición de equilibrio de largo plazo. Como muestra 
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Molyneux, Lloyd-Williams y Thornton (1994) y Claessens y Lae-
ven (2004), una forma sencilla de contrastar dicha condición es 
reemplazar la variable dependiente de la ecuación de ingresos 
por roa y contrastar si la suma de las elasticidades asociadas a los 
precios de los inputs no es estadísticamente distinta de cero.

La estimación del estadístico H se realiza a partir de la esti-
mación de funciones de ingresos separadas para cada uno de los 
sectores bancarios de la ue-25. Los ingresos incluyen tanto los fi-
nancieros como los no financieros, aproximándose los precios de 
los tres inputs de la forma descrita anteriormente con motivo de 
la estimación de los costes marginales (véase nota técnica A.1.2). 
Dado que se dispone de un panel de datos para cada país, en la 
estimación se introducen efectos fijos y temporales.
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Fuente : BCE, ocde y elaboración propia.

CUADRO A.2.2:	 Ratio de eficiencia operativa
	 (gastos de explotación como porcentaje del margen ordinario)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 70,10 69,63 72,91 65,68 68,95 74,40 68,04 65,33 65,61 55,76

Rep. Checa 73,92 78,39 83,08 83,61 60,09 58,02 69,11 62,59 56,87 55,13

Dinamarca 57,28 57,86 60,08 57,63 51,36 52,59 49,88 55,92 55,00 53,58

Alemania 61,83 55,56 65,36 66,27 67,39 61,53 69,99 68,89 68,65 65,19

Estonia – – – – – – 52,29 49,17 46,60 43,02

Irlanda 57,03 50,83 50,55 49,04 54,46 50,05 49,62 49,40 47,64 45,64

Grecia 65,34 61,28 43,04 55,11 60,41 70,49 64,82 62,37 57,11 53,82

España 64,34 63,46 66,08 63,90 58,14 59,33 56,86 55,32 55,52 48,95

Francia 70,90 69,75 69,69 68,04 64,03 66,74 65,97 66,02 61,99 60,15

Italia 66,09 58,65 58,37 53,85 53,23 57,56 58,56 58,08 60,08 59,42

Chipre – – – – – – 64,87 61,27 58,79 47,45

Letonia – – – – – – 61,31 57,40 53,19 49,87

Lituania – – – – – – 78,74 66,89 59,98 52,57

Luxemburgo 57,47 51,50 60,32 59,05 61,19 52,20 54,01 53,94 51,22 40,25

Hungría 81,68 123,20 92,59 79,72 68,73 69,48 63,73 55,98 55,18 58,81

Malta – – – – – – 44,28 37,05 34,70 30,75

Países Bajos 69,06 70,63 67,77 70,35 69,47 70,76 67,09 67,26 67,43 68,09

Austria 67,42 65,98 67,03 64,99 65,65 68,02 66,86 63,31 63,29 61,51

Polonia 54,89 62,04 63,07 63,08 61,41 63,68 68,11 65,04 61,42 59,26

Portugal 64,41 59,44 62,76 63,40 61,23 65,93 57,83 58,89 59,59 53,23

Eslovenia – – – – – – 64,32 63,46 60,84 59,29

Eslovaquia 52,86 54,48 88,71 80,63 84,69 65,92 69,03 62,30 65,82 54,37

Finlandia 87,85 103,27 84,66 68,14 45,18 73,12 59,97 56,81 53,99 47,46

Suecia 77,68 69,10 74,07 67,56 65,36 71,64 64,87 60,10 55,32 54,41

Reino Unido 46,46 43,14 41,66 42,40 43,81 46,45 43,38 42,93 41,75 40,97

Eurozona 65,63 61,73 65,56 64,54 63,72 63,11 64,84 63,89 62,63 59,14

ue-15 61,60 57,95 60,41 59,34 58,75 59,14 59,45 58,55 56,94 54,07

nem – – – – – – 65,76 60,76 57,69 54,46

ue-25 – – – – – – 59,54 58,59 56,95 54,07



[ 302 ]  el sector bancario español en el contexto internacional

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Bélgica 83 85 81 60 61 61

Rep. Checa 7 21 24 19 21 24

Dinamarca 93 90 88 91 86 85

Alemania 1.793 1.854 1.866 2.005 1.953 1.851

Estonia 8 11 11 5 5 7

Irlanda 14 17 21 16 16 17

Grecia 19 22 22 19 15 14

España 130 144 150 142 126 133

Francia 406 402 383 344 349 344

Italia 312 364 364 618 687 689

Chipre 4 7 9 12 11 11

Letonia 6 17 19 17 20 17

Lituania 3 9 9 9 9 10

Luxemburgo 115 113 110 111 120 108

Hungría 12 13 9 11 16

Malta 2 8 8 8 7 8

Países Bajos 28 29 27 16 15 19

Austria 81 85 131 135 143 164

Polonia 19 35 33 35 33 34

Portugal 32 36 38 36 35 30

Eslovenia 4 13 12 13 14 14

Eslovaquia 2 12 16 14 15 18

Finlandia 8 9 12 10 9 9

Suecia 17 19 20 18 22 23

Reino Unido 124 125 123 98 94 102

Total muestra 3.310 3.539 3.590 3.860 3.877 3.808

CUADRO A.2.3:	 Composición de la muestra utilizada para  
estimar la eficiencia frontera

	 (número de observaciones)



apéndice 2  [ 303 ]

2001 2002 2003 2004 2005 Total

Bélgica 55 55 58 57 44 700

Rep. Checa 23 22 21 27 20 229

Dinamarca 88 87 85 88 76 957

Alemania 1.700 1.588 1.477 1.424 1.285 18.796

Estonia 7 8 8 8 8 86

Irlanda 17 24 22 23 16 203

Grecia 14 17 17 26 12 197

España 134 138 125 129 94 1.445

Francia 339 298 279 265 245 3.654

Italia 704 691 675 765 622 6.491

Chipre 10 13 12 13 9 111

Letonia 18 17 20 20 20 191

Lituania 10 9 10 10 7 95

Luxemburgo 89 91 89 89 74 1.109

Hungría 17 21 23 22 17 161

Malta 6 7 7 10 8 79

Países Bajos 19 22 22 29 18 244

Austria 169 170 195 205 128 1.606

Polonia 27 32 32 33 19 332

Portugal 27 28 25 28 17 332

Eslovenia 15 14 15 15 14 143

Eslovaquia 17 17 15 14 14 154

Finlandia 8 9 9 11 8 102

Suecia 101 103 104 99 91 617

Reino Unido 105 114 131 150 130 1.296

Total muestra 3.719 3.595 3.476 3.560 2.996 39.330

Fuente : Bureau Van Dijk.

CUADRO A.2.3 (cont.):	 Composición de la muestra utilizada para  
estimar la eficiencia frontera
(número de observaciones)
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CUADRO A.2.4:	E ficiencia frontera de los sistemas bancarios de la ue

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Bélgica 0,880 0,897 0,890 0,884 0,881 0,886 0,910 0,824 0,858

Rep. Checa 0,885 0,881 0,889 0,876 0,866 0,880 0,891 0,913 0,921

Dinamarca 0,885 0,883 0,877 0,847 0,891 0,886 0,910 0,887 0,897

Alemania 0,856 0,853 0,848 0,850 0,855 0,858 0,861 0,857 0,839

Estonia 0,845 0,914 0,701 0,829 0,871 0,916 0,934 0,936 0,957

Irlanda 0,808 0,817 0,869 0,875 0,854 0,897 0,877 0,817 0,830

Grecia 0,927 0,924 0,904 0,874 0,849 0,867 0,865 0,844 0,806

España 0,898 0,892 0,882 0,883 0,881 0,884 0,907 0,870 0,858

Francia 0,890 0,877 0,867 0,870 0,868 0,882 0,883 0,826 0,829

Italia 0,910 0,912 0,909 0,910 0,901 0,898 0,895 0,900 0,900

Chipre 0,871 0,903 0,896 0,886 0,894 0,909 0,885 0,889 0,879

Letonia 0,862 0,824 0,856 0,859 0,875 0,888 0,890 0,894 0,901

Lituania 0,907 0,873 0,884 0,871 0,858 0,893 0,853 0,841 0,812

Luxemburgo 0,856 0,832 0,851 0,807 0,860 0,835 0,863 0,834 0,846

Hungría 0,859 0,867 0,826 0,824 0,847 0,863 0,877 0,900 0,895

Malta – – – – 0,895 0,899 0,902 0,914 0,916

Países Bajos 0,803 0,850 0,832 0,860 0,848 0,874 0,870 0,832 0,833

Austria 0,886 0,897 0,873 0,860 0,847 0,850 0,848 0,860 0,861

Polonia 0,869 0,881 0,907 0,897 0,871 0,852 0,852 0,873 0,889

Portugal 0,914 0,890 0,881 0,873 0,840 0,831 0,828 0,832 0,828

Eslovenia 0,853 0,849 0,870 0,873 0,823 0,874 0,879 0,861 0,826

Eslovaquia 0,899 0,916 0,832 0,922 0,882 0,861 0,885 0,884 0,900

Finlandia 0,814 0,850 0,881 0,864 0,853 0,895 0,878 0,862 0,843

Suecia 0,869 0,835 0,820 0,853 0,857 0,859 0,868 0,869 0,850

Reino Unido 0,885 0,844 0,861 0,885 0,890 0,871 0,876 0,848 0,842

Eurozona 0,881 0,878 0,870 0,869 0,869 0,874 0,878 0,858 0,848

ue-15 0,881 0,876 0,869 0,869 0,870 0,874 0,879 0,857 0,848

nem 0,875 0,879 0,881 0,880 0,866 0,865 0,871 0,886 0,893

ue-25 0,881 0,876 0,869 0,870 0,870 0,874 0,878 0,858 0,849

Nota : ue-25 y nem no incluyen a Malta.
Fuente : Bureau Van Dijk, BCE, Eurostat, Banco Mundial y elaboración propia.
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CUADRO A.2.5:	 Margen financiero
	 (porcentaje del activo total)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 1,38 1,45 1,38 1,32 1,22 1,27 1,20 1,14 0,96 0,90

Rep. Checa 2,02 2,45 2,06 1,70 1,56 2,21 2,14 2,27 2,26 2,38

Dinamarca 1,67 1,50 1,43 1,36 1,35 1,22 1,22 1,07 1,13 1,01

Alemania 1,22 1,11 1,06 0,96 0,94 1,04 1,01 0,95 0,85 0,84

Estonia – – – – – – 3,29 2,85 2,30 2,29

Irlanda 1,77 1,72 1,49 1,48 1,44 1,31 1,09 1,01 0,81 0,89

Grecia 2,15 2,42 2,52 2,57 2,66 2,46 2,74 2,75 2,68 2,64

España 2,55 2,42 2,22 2,15 2,43 2,26 2,08 1,72 1,50 1,49

Francia 0,69 0,63 0,63 0,61 0,59 0,66 0,66 0,66 0,85 0,77

Italia 2,33 2,29 2,16 2,25 2,52 2,28 2,16 2,07 1,45 1,79

Chipre – – – – – – 2,18 2,42 1,93 1,77

Letonia – – – – – – 2,31 2,52 2,46 2,32

Lituania – – – – – – 2,37 2,23 1,99 2,12

Luxemburgo 0,58 0,55 0,54 0,54 0,59 0,61 0,60 0,58 0,47 0,49

Hungría 4,59 4,91 4,49 4,39 4,54 4,31 4,17 4,58 4,23 3,82

Malta – – – – – – 1,75 1,43 1,38 1,37

Países Bajos 1,66 1,60 1,63 1,47 1,44 1,53 1,48 1,36 1,06 1,05

Austria 2,12 1,88 1,69 1,68 1,69 1,71 1,62 1,70 1,56 1,60

Polonia 4,80 4,13 3,81 3,98 3,29 3,42 3,09 3,09 3,18 3,04

Portugal 2,48 2,39 2,28 2,15 2,16 2,10 1,91 1,88 1,76 1,77

Eslovenia – – – – – – 2,97 2,64 2,29 2,19

Eslovaquia 2,77 2,24 1,62 2,55 2,57 2,92 3,03 2,71 2,12 2,49

Finlandia 2,95 3,20 2,86 3,13 2,80 2,46 2,19 1,29 1,28 1,33

Suecia 2,09 1,71 1,67 1,45 1,53 1,59 1,64 1,42 1,05 1,01

Reino Unido 2,22 2,24 2,18 1,85 1,87 1,85 1,79 1,59 1,41 1,42

Eurozona 1,40 1,33 1,27 1,23 1,27 1,30 1,25 1,17 1,05 1,07

ue-15 1,60 1,53 1,48 1,38 1,42 1,43 1,38 1,28 1,14 1,16

nem – – – – – – 2,85 2,92 2,74 2,65

ue-25 – – – – – – 1,41 1,30 1,17 1,19

Fuente : BCE, ocde y elaboración propia
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 2,01 2,16 2,05 2,45 2,18 1,97 1,92 1,84 1,60 1,89

Rep. Checa 13,99 13,99 14,57 22,41 4,70 4,84 4,41 4,77 3,99 3,90

Dinamarca 2,20 2,13 2,07 2,21 2,01 1,75 1,83 1,60 1,77 1,78

Alemania 2,09 2,27 1,98 1,97 1,92 2,06 1,82 1,70 1,61 1,75

Estonia – – – – – – 5,18 4,59 3,75 3,47

Irlanda 2,73 2,78 2,41 2,47 2,22 2,12 1,79 1,72 1,33 1,43

Grecia 4,52 4,62 6,38 4,92 4,41 3,60 3,94 3,97 3,87 3,82

España 3,91 3,87 3,52 3,63 3,64 3,51 3,24 2,76 2,56 2,74

Francia 2,45 2,55 2,39 2,59 2,65 2,57 2,54 2,53 2,03 2,10

Italia 3,74 4,03 3,92 4,03 4,13 3,65 3,55 3,39 2,92 3,45

Chipre – – – – – – 3,25 3,41 2,68 2,54

Letonia – – – – – – 4,76 4,66 4,39 4,03

Lituania – – – – – – 3,97 3,48 2,97 3,08

Luxemburgo 1,31 1,53 1,32 1,46 1,33 1,47 1,38 1,40 1,45 1,48

Hungría 4,97 3,53 4,70 5,17 5,95 5,49 5,43 6,13 5,81 5,63

Malta – – – – – – 2,07 2,22 2,04 1,88

Países Bajos 2,74 2,67 2,84 2,77 2,64 2,50 2,43 2,32 1,96 2,07

Austria 2,59 2,48 2,31 2,35 2,36 2,34 2,24 2,54 2,50 2,58

Polonia 6,59 5,90 6,11 6,39 6,21 6,21 5,53 5,47 5,50 5,23

Portugal 3,71 3,73 3,35 3,28 3,13 2,99 3,18 3,14 3,15 3,24

Eslovenia – – – – – – 4,73 4,45 3,97 3,73

Eslovaquia 3,49 3,42 2,77 3,25 3,14 3,79 3,94 3,75 3,03 3,94

Finlandia 3,15 3,78 3,01 3,21 4,55 2,54 3,08 1,92 1,85 2,25

Suecia 3,01 3,08 2,78 2,64 2,68 2,16 2,33 2,18 1,89 1,92

Reino Unido 2,60 2,67 2,66 2,36 2,40 2,35 2,41 2,29 2,12 2,23

Eurozona 2,57 2,69 2,51 2,58 2,57 2,51 2,39 2,28 2,03 2,21

ue-15 2,58 2,68 2,54 2,53 2,52 2,45 2,38 2,27 2,05 2,20

nem – – – – – – 4,66 4,82 4,38 4,26

ue-25 – – – – – – 2,41 2,31 2,08 2,23

CUADRO A.2.6:	 Margen ordinario
	 (porcentaje del activo total)

Fuente : BCE, ocde y elaboración propia.
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 32,50 33,86 33,64 44,24 42,72 35,91 37,50 38,04 40,00 52,38

Rep. Checa 95,22 91,29 95,68 104,07 71,08 55,11 51,47 52,41 43,36 38,97

Dinamarca 26,56 30,46 31,58 37,08 32,89 31,13 33,33 33,13 36,16 43,26

Alemania 38,77 58,44 48,38 58,94 58,43 55,36 44,51 44,12 47,20 52,00

Estonia – – – – – – 36,49 37,91 38,67 34,01

Irlanda 34,86 38,20 38,14 40,03 35,21 38,22 39,11 41,28 39,10 37,76

Grecia 57,75 51,69 67,79 51,99 42,08 32,02 30,46 30,73 30,75 30,89

España 34,52 37,84 37,44 42,22 32,65 35,61 35,80 37,68 41,41 45,62

Francia 69,34 76,75 72,83 79,43 82,27 74,44 74,02 73,91 58,13 63,33

Italia 36,94 45,38 47,83 46,81 38,66 36,63 39,15 38,94 50,34 48,12

Chipre – – – – – – 32,92 29,03 27,99 30,31

Letonia – – – – – – 51,47 45,92 43,96 42,43

Lituania – – – – – – 40,30 35,92 33,00 31,17

Luxemburgo 55,15 67,72 60,20 66,10 55,59 59,12 56,52 58,57 67,59 66,89

Hungría 11,33 -24,00 9,09 17,09 23,52 21,92 23,20 25,29 27,19 32,15

Malta – – – – – – 15,46 35,59 32,35 27,13

Países Bajos 39,50 40,15 42,46 46,94 45,37 39,03 39,09 41,38 45,92 49,28

Austria 24,01 26,44 27,43 28,02 27,92 27,37 27,68 33,07 37,60 37,98

Polonia 27,57 30,28 37,77 37,79 46,91 44,83 44,12 43,51 42,18 41,87

Portugal 32,70 35,80 31,49 34,11 30,65 29,43 39,94 40,13 44,13 45,37

Eslovenia – – – – – – 37,21 40,67 42,32 41,29

Eslovaquia 21,70 29,57 33,43 22,11 20,29 22,94 23,10 27,73 30,03 36,80

Finlandia 22,48 25,04 22,08 21,30 31,66 21,45 28,90 32,81 30,81 40,89

Suecia 30,19 36,99 34,77 37,22 36,14 27,95 29,61 34,86 44,44 47,40

Reino Unido 21,28 21,80 22,59 23,95 24,19 23,91 25,73 30,57 33,49 36,32

Eurozona 44,28 53,96 50,72 55,93 53,40 50,20 47,69 48,69 48,39 51,47

ue-15 38,63 46,64 43,68 48,33 46,09 43,60 41,85 43,73 44,10 47,14

nem – – – – – – 38,90 39,32 37,54 37,69

ue-25 – – – – – – 41,77 43,59 43,88 46,83

CUADRO A.2.7:	 Ingresos no financieros/total ingresos netos
	 (porcentaje)

Fuente : BCE, ocde y elaboración propia.
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 0,61 0,66 0,56 0,85 0,69 0,51 0,62 0,64 0,54 0,83

Rep. Checa 3,61 2,98 2,42 3,60 1,86 2,02 1,35 1,78 1,72 1,75

Dinamarca 0,94 0,90 0,83 0,94 0,98 0,83 0,92 0,71 0,80 0,83

Alemania 0,80 1,01 0,69 0,67 0,63 0,80 0,55 0,53 0,50 0,61

Estonia – – – – – – 2,47 2,33 2,00 1,98

Irlanda 1,17 1,36 1,19 1,25 1,01 1,05 0,90 0,87 0,70 0,78

Grecia 1,56 1,78 3,63 2,20 1,74 1,06 1,38 1,49 1,66 1,76

España 1,38 1,40 1,19 1,30 1,52 1,42 1,39 1,23 1,14 1,40

Francia 0,71 0,77 0,72 0,82 0,95 0,85 0,86 0,86 0,77 0,84

Italia 1,27 1,67 1,63 1,86 1,93 1,55 1,47 1,42 1,16 1,40

Chipre – – – – – – 1,15 1,32 1,11 1,34

Letonia – – – – – – 1,84 1,98 2,06 2,02

Lituania – – – – – – 0,84 1,15 1,22 1,46

Luxemburgo 0,55 0,74 0,52 0,59 0,51 0,70 0,63 0,64 0,71 0,88

Hungría 0,91 -0,82 0,35 1,05 1,86 1,68 1,97 2,70 2,60 2,31

Malta – – – – – – 1,16 1,40 1,33 1,30

Países Bajos 0,84 0,77 0,90 0,81 0,79 0,72 0,79 0,75 0,64 0,66

Austria 0,84 0,84 0,76 0,82 0,81 0,75 0,74 0,93 0,92 0,99

Polonia 2,97 2,23 2,25 2,35 2,39 2,25 1,76 1,91 2,12 2,13

Portugal 1,32 1,51 1,25 1,20 1,21 1,02 1,34 1,29 1,27 1,51

Eslovenia – – – – – – 1,68 1,62 1,56 1,52

Eslovaquia 1,65 1,56 0,32 0,64 0,49 1,30 1,23 1,42 1,04 1,80

Finlandia 0,39 -0,11 0,47 1,03 2,50 0,69 1,24 0,83 0,85 1,18

Suecia 0,68 0,95 0,72 0,86 0,93 0,61 0,82 0,87 0,85 0,87

Reino Unido 1,40 1,52 1,56 1,36 1,35 1,27 1,37 1,31 1,23 1,32

Eurozona 0,87 1,02 0,88 0,94 0,96 0,93 0,86 0,84 0,77 0,91

ue-15 0,99 1,12 1,03 1,03 1,05 1,00 0,98 0,95 0,89 1,02

nem – – – – – – 1,57 1,87 1,83 1,87

ue-25 – – – – – – 0,99 0,96 0,90 1,03

CUADRO A.2.8:	 Margen de explotación 
	 (porcentaje del activo total)

Fuente : BCE, ocde y elaboración propia.
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 0,22 0,25 0,31 0,47 0,38 0,26 0,41 0,47 0,50 0,71

Rep. Checa -0,28 -0,93 -1,60 0,06 0,64 1,12 1,21 1,29 1,29 1,23

Dinamarca 0,80 0,69 0,63 0,74 0,69 0,58 0,63 0,55 0,65 0,70

Alemania 0,22 0,35 0,21 0,20 0,15 0,09 0,00 0,12 0,28 0,31

Estonia – – – – – – 1,92 2,02 1,77 1,67

Irlanda 0,81 0,98 0,86 0,87 0,70 0,74 0,64 0,71 0,56 0,64

Grecia 0,66 0,74 2,21 1,30 0,98 0,47 0,63 0,61 0,94 0,92

España 0,92 0,94 0,92 0,98 0,91 0,91 0,83 0,76 0,83 0,96

Francia 0,23 0,36 0,40 0,47 0,51 0,50 0,48 0,55 0,55 0,60

Italia 0,08 0,40 0,49 0,63 0,49 0,39 0,41 0,61 0,61 0,77

Chipre – – – – – – -0,21 0,21 0,40 0,82

Letonia – – – – – – 1,26 1,51 1,69 1,66

Lituania – – – – – – 1,00 0,94 0,87 1,06

Luxemburgo 0,32 0,43 0,32 0,37 0,36 0,38 0,41 0,48 0,51 0,73

Hungría 0,57 -2,23 0,33 0,94 1,31 -0,09 1,36 1,89 1,80 1,43

Malta – – – – – – 0,78 1,07 0,97 1,02

Países Bajos 0,50 0,41 0,56 0,52 0,47 0,33 0,45 0,50 0,48 0,47

Austria 0,28 0,33 0,31 0,36 0,40 0,23 0,29 0,60 0,63 0,94

Polonia 1,60 0,50 0,77 0,78 0,79 0,44 0,47 1,32 1,58 1,56

Portugal 0,82 0,79 0,80 1,11 0,81 0,73 0,75 0,75 0,85 1,01

Eslovenia – – – – – – 0,66 0,62 0,68 0,89

Eslovaquia -0,19 -0,51 -4,24 0,57 1,08 1,29 1,27 1,03 0,99 1,27

Finlandia 0,61 0,51 0,62 0,81 2,28 0,59 1,27 0,71 0,80 0,93

Suecia 0,47 0,74 0,69 0,81 0,91 0,39 0,56 0,64 0,66 0,73

Reino Unido 0,78 0,89 0,93 0,80 0,74 0,57 0,74 0,75 0,69 0,71

Eurozona 0,29 0,42 0,41 0,45 0,42 0,35 0,34 0,44 0,51 0,60

ue-15 0,41 0,53 0,53 0,55 0,51 0,41 0,45 0,52 0,56 0,63

nem – – – – – – 0,81 1,23 1,29 1,31

ue-25 – – – – – – 0,45 0,53 0,57 0,65

CUADRO A.2.9:	 roa. Beneficio después de impuestos
	 (porcentaje del activo total)

Fuente : BCE, ocde y elaboración propia.
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 8,35 7,74 9,54 13,01 11,05 6,85 12,11 14,06 16,79 23,34

Rep. Checa -6,34 -18,42 -37,44 1,90 18,02 27,34 25,62 24,71 24,13 23,48

Dinamarca – – – – – – 12,70 13,07 14,18 14,27

Alemania – – – – – – 0,02 3,87 9,44 10,24

Estonia – – – – – – 25,78 24,34 24,55 24,40

Irlanda 16,62 18,32 14,97 14,85 11,53 14,76 14,00 15,38 14,70 14,63

Grecia – – – – – – 10,77 10,11 15,82 16,44

España – – 15,80 15,71 14,97 16,04 15,20 15,12 17,04 20,26

Francia – – – – – – 11,03 12,62 19,06 20,15

Italia 1,50 7,26 8,61 11,31 8,57 7,16 7,33 10,58 13,07 16,82

Chipre – – – – – – -0,36 3,51 7,04 14,55

Letonia – – – – – – 17,19 22,81 27,29 26,41

Lituania – – – – – – 11,51 15,95 17,19 22,79

Luxemburgo – – – – – – 10,23 11,30 12,64 18,35

Hungría 13,18 -53,41 8,04 19,79 22,89 -1,73 27,03 24,92 24,75 21,47

Malta – – – – – – 30,22 10,15 14,86 12,93

Países Bajos 11,15 10,07 13,30 12,96 12,24 8,53 11,64 13,08 14,97 14,55

Austria 15,14 17,02 16,77 19,96 20,75 12,11 14,46 14,46 15,74 22,52

Polonia 73,18 20,27 30,33 31,74 29,81 14,72 15,89 16,54 20,14 21,15

Portugal 16,07 13,18 14,49 19,38 14,32 12,69 13,03 11,75 15,61 18,04

Eslovenia – – – – – – 14,87 11,47 13,42 14,98

Eslovaquia -4,06 -10,12 -56,72 8,23 16,11 24,77 18,97 14,24 17,46 22,01

Finlandia – – – – – – 13,96 8,03 10,24 14,40

Suecia 19,54 33,07 25,39 31,62 35,60 16,37 21,12 15,81 19,53 20,38

Reino Unido 21,80 24,30 26,24 25,65 22,39 16,83 21,67 16,75 16,93 17,50

Eurozona – – – – – – 7,55 9,90 14,19 16,29

ue-15 – – – – – – 11,26 11,76 15,00 16,66

nem – – – – – – 18,70 17,61 19,49 20,48

ue-25 – – – – – – 11,37 11,85 15,08 16,72

CUADRO A.2.10:	 roe. Beneficio después de impuestos
	 (porcentaje de los recursos propios, Tier 1)

Fuente : BCE, ocde y elaboración propia.
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Cuadro A.3.2:	 Tipos de interés y márgenes respecto al tipo de referencia  
(obligaciones a tres años). Crédito al consumo de 1 a 5 años

a) Tipos de interés. Media anual (porcentaje)

2003 2004 2005 2006

Bélgica 7,67 7,34 7,06 7,36

Alemania 6,48 6,30 6,10 5,38

Grecia 10,53 9,90 9,36 9,02

España 7,46 7,26 7,35 8,11

Francia 6,90 6,60 6,20 6,08

Italia 9,23 8,76 8,25 8,22

Luxemburgo 5,63 5,50 5,38 5,50

Austria 5,02 4,38 4,18 4,93

Portugal 10,18 10,84 9,74 12,28

Finlandia 5,58 5,02 4,51 4,88

Eurozona 7,03 6,82 6,59 6,27

Coef. de variación 0,26 0,29 0,28 0,33

b) Márgenes absolutos (puntos porcentuales)

2003 2004 2005 2006

Bélgica 4,93 4,57 4,51 3,86

Alemania 3,74 3,53 3,55 1,88

Grecia 7,79 7,14 6,81 5,51

España 4,72 4,50 4,80 4,60

Francia 4,16 3,83 3,65 2,57

Italia 6,49 5,99 5,70 4,71

Luxemburgo 2,89 2,73 2,83 1,99

Austria 2,29 1,61 1,63 1,42

Portugal 7,45 8,07 7,19 8,77

Finlandia 2,84 2,26 1,96 1,37

Eurozona 4,29 4,05 4,04 2,76

Coef. de variación 0,41 0,47 0,45 0,64
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Cuadro A.3.2 (cont.):	 Tipos de interés y márgenes respecto al tipo  
de referencia (obligaciones a tres años).  
Crédito al consumo de 1 a 5 años

c) Márgenes relativos

2003 2004 2005 2006

Bélgica 0,64 0,62 0,64 0,52

Alemania 0,58 0,56 0,58 0,35

Grecia 0,74 0,72 0,73 0,61

España 0,63 0,62 0,65 0,57

Francia 0,60 0,58 0,59 0,42

Italia 0,70 0,68 0,69 0,57

Luxemburgo 0,51 0,50 0,53 0,36

Austria 0,46 0,37 0,39 0,29

Portugal 0,73 0,74 0,74 0,71

Finlandia 0,51 0,45 0,43 0,28

Eurozona 0,61 0,59 0,61 0,44

Coef. de variación 0,16 0,21 0,20 0,32

Nota : Los plazos están referidos al periodo inicial de fijación del tipo.
Fuente : BCE.
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b) Márgenes absolutos (puntos porcentuales)

2003 2004 2005 2006

Bélgica 1,42 1,40 0,87 0,72

Alemania 2,62 2,27 2,06 1,69

Irlanda 1,45 1,21 1,11 0,71

Grecia 2,20 2,15 1,83 0,96

España 1,28 1,04 0,94 0,79

Francia 1,76 1,49 1,20 0,52

Italia 1,54 1,39 1,29 0,99

Luxemburgo 1,50 1,25 1,28 0,72

Países Bajos 1,38 1,18 0,99 0,81

Austria 2,32 2,09 1,71 1,01

Portugal 1,49 1,30 1,11 0,75

Finlandia 1,12 0,99 0,79 0,48

Eurozona 1,56 1,32 1,14 0,84

Coef. de variación 0,28 0,30 0,32 0,37

Cuadro A.3.3:	 Tipos de interés y márgenes respecto al tipo de  
referencia (Euribor a seis meses). Crédito a la  
vivienda a tipo variable y hasta un año

a) Tipos de interés. Media anual (porcentaje)

2003 2004 2005 2006

Bélgica 3,73 3,55 3,10 3,95

Alemania 4,92 4,42 4,30 4,92

Irlanda 3,75 3,36 3,34 3,95

Grecia 4,51 4,30 4,06 4,20

España 3,59 3,19 3,18 4,03

Francia 4,07 3,63 3,44 3,76

Italia 3,85 3,54 3,52 4,23

Luxemburgo 3,81 3,40 3,52 3,95

Países Bajos 3,69 3,32 3,23 4,04

Austria 4,63 4,24 3,94 4,25

Portugal 3,79 3,45 3,34 3,98

Finlandia 3,43 3,14 3,02 3,71

Eurozona 3,86 3,47 3,37 4,07

Coef. de variación 0,12 0,12 0,11 0,08
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Nota : Los plazos están referidos al periodo inicial de fijación del tipo.
Fuente : BCE.

c) Márgenes relativos

2003 2004 2005 2006

Bélgica 0,38 0,39 0,28 0,18

Alemania 0,53 0,51 0,48 0,34

Irlanda 0,39 0,36 0,33 0,18

Grecia 0,49 0,50 0,45 0,23

España 0,36 0,33 0,30 0,20

Francia 0,43 0,41 0,35 0,14

Italia 0,40 0,39 0,37 0,24

Luxemburgo 0,39 0,37 0,36 0,18

Países Bajos 0,37 0,35 0,31 0,20

Austria 0,50 0,49 0,43 0,24

Portugal 0,39 0,38 0,33 0,19

Finlandia 0,33 0,32 0,26 0,13

Eurozona 0,40 0,38 0,34 0,21

Coef. de variación 0,15 0,17 0,19 0,27

Cuadro A.3.3 (cont.):	 Tipos de interés y márgenes respecto al tipo de  
referencia (Euribor a seis meses). Crédito a la  
vivienda a tipo variable y hasta un año
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Cuadro A.3.4:	 Tipos de interés y márgenes respecto al tipo de referencia 
(Euribor a seis meses). Crédito a sociedades no financieras 
hasta un millón de euros (tipo variable y hasta un año)

a) Tipos de interés. Media anual (porcentaje)

2003 2004 2005 2006

Bélgica 3,99 3,75 3,72 4,40

Alemania 4,71 4,52 4,40 5,08

Irlanda 4,83 4,40 4,31 5,16

Grecia 5,29 4,98 5,08 5,76

España 4,21 3,80 3,67 4,33

Francia 3,27 3,39 3,53 4,22

Italia 4,41 4,07 3,95 4,55

Luxemburgo 3,74 3,75 3,91 4,49

Países Bajos 3,79 3,46 3,42 4,19

Austria 4,18 3,65 3,48 4,11

Portugal 6,17 5,68 5,75 6,24

Finlandia 3,87 3,61 3,43 4,30

Eurozona 4,34 4,00 3,90 4,55

Coef. de variación 0,18 0,17 0,18 0,14

b) Márgenes absolutos (puntos porcentuales)

2003 2004 2005 2006

Bélgica 1,68 1,60 1,49 1,16

Alemania 2,40 2,37 2,16 1,85

Irlanda 2,52 2,25 2,08 1,93

Grecia 2,99 2,83 2,84 2,53

España 1,91 1,65 1,43 1,09

Francia 0,96 1,25 1,30 0,98

Italia 2,10 1,92 1,71 1,32

Luxemburgo 1,43 1,60 1,67 1,25

Países Bajos 1,48 1,32 1,18 0,96

Austria 1,87 1,50 1,24 0,87

Portugal 3,87 3,53 3,51 3,01

Finlandia 1,56 1,46 1,20 1,06

Eurozona 2,03 1,85 1,67 1,32

Coef. de variación 0,38 0,35 0,40 0,46
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Nota : Los plazos están referidos al periodo inicial de fijación del tipo.
Fuente : BCE.

Cuadro A.3.4 (cont.):	 Tipos de interés y márgenes respecto al tipo  
de referencia (Euribor a seis meses). Crédito  
a sociedades no financieras hasta un millón  
de euros (tipo variable y hasta un año)

c) Márgenes relativos

2003 2004 2005 2006

Bélgica 0,42 0,43 0,40 0,26

Alemania 0,51 0,52 0,49 0,36

Irlanda 0,52 0,51 0,48 0,37

Grecia 0,56 0,57 0,56 0,44

España 0,45 0,43 0,39 0,25

Francia 0,29 0,37 0,37 0,23

Italia 0,48 0,47 0,43 0,29

Luxemburgo 0,38 0,43 0,43 0,28

Países Bajos 0,39 0,38 0,35 0,23

Austria 0,45 0,41 0,36 0,21

Portugal 0,63 0,62 0,61 0,48

Finlandia 0,40 0,40 0,35 0,25

Eurozona 0,47 0,46 0,43 0,29

Coef. de variación 0,20 0,17 0,20 0,29
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Cuadro A.3.5:	 Tipos de interés y márgenes respecto al tipo de referencia 
(Euribor a seis meses). Crédito a sociedades no financieras 
de más de un millón de euros (tipo variable y hasta un año)

b) Márgenes absolutos (puntos porcentuales)

2003 2004 2005 2006

Bélgica 0,82 0,65 0,54 0,24

Alemania 1,21 1,11 1,00 0,74

Irlanda 2,08 2,02 1,84 1,58

Grecia 1,67 1,52 1,38 1,13

España 0,78 0,69 0,63 0,48

Francia 0,66 0,64 0,52 0,44

Italia 0,99 0,78 0,78 0,56

Luxemburgo 1,03 1,00 0,91 0,70

Países Bajos 0,77 0,63 0,70 0,54

Austria 0,98 0,73 0,65 0,39

Portugal 1,56 1,37 1,50 1,11

Finlandia 0,95 0,88 0,73 0,50

Eurozona 0,97 0,85 0,78 0,57

Coef. de variación 0,38 0,43 0,45 0,55

a) Tipos de interés. Media anual (porcentaje)

2003 2004 2005 2006

Bélgica 3,13 2,80 2,77 3,48

Alemania 3,52 3,26 3,23 3,97

Irlanda 4,39 4,17 4,08 4,82

Grecia 3,98 3,67 3,62 4,37

España 3,09 2,84 2,87 3,71

Francia 2,96 2,78 2,75 3,68

Italia 3,30 2,93 3,02 3,80

Luxemburgo 3,34 3,15 3,15 3,93

Países Bajos 3,07 2,78 2,94 3,77

Austria 3,29 2,88 2,89 3,62

Portugal 3,86 3,51 3,73 4,34

Finlandia 3,26 3,02 2,97 3,74

Eurozona 3,28 2,99 3,02 3,80

Coef. de variación 0,13 0,14 0,13 0,10
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Nota : Los plazos están referidos al periodo inicial de fijación del tipo.
Fuente : BCE.

Cuadro A.3.5 (cont.):	 Tipos de interés y márgenes respecto al tipo  
de referencia (Euribor a seis meses). Crédito a  
sociedades no financieras de más de un millón  
de euros (tipo variable y hasta un año)

c) Márgenes relativos

2003 2004 2005 2006

Bélgica 0,26 0,23 0,19 0,07

Alemania 0,34 0,34 0,31 0,19

Irlanda 0,47 0,48 0,45 0,33

Grecia 0,42 0,41 0,38 0,26

España 0,25 0,24 0,22 0,13

Francia 0,22 0,23 0,19 0,12

Italia 0,30 0,27 0,26 0,15

Luxemburgo 0,31 0,32 0,29 0,18

Países Bajos 0,25 0,23 0,24 0,14

Austria 0,30 0,25 0,23 0,11

Portugal 0,40 0,39 0,40 0,25

Finlandia 0,29 0,29 0,25 0,13

Eurozona 0,30 0,28 0,26 0,15

Coef. de variación 0,24 0,27 0,30 0,44
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Cuadro A.3.6:	 Tipos de interés y márgenes respecto al mercado  
monetario (Euribor a un mes). Depósitos vista

a) Tipos de interés. Media anual (porcentaje)

2003 2004 2005 2006

Bélgica 1,02 0,86 0,88 1,09

Alemania 0,93 0,91 0,91 1,02

Grecia 0,56 0,44 0,50 0,76

España 0,75 0,61 0,50 0,47

Francia 1,14 1,14 1,19 1,36

Italia 0,71 0,58 0,60 0,79

Luxemburgo 1,40 1,17 1,16 1,66

Países Bajos 0,55 0,49 0,49 0,53

Austria 0,93 0,89 0,97 1,25

Portugal 0,26 0,20 0,15 0,16

Finlandia 0,09 0,12 0,14 0,18

Eurozona 0,77 0,71 0,71 0,82

Coef. de variación 0,51 0,52 0,54 0,57

b) Márgenes absolutos (puntos porcentuales)

2003 2004 2005 2006

Bélgica 1,33 1,23 1,26 1,85

Alemania 1,42 1,17 1,24 1,92

Grecia 1,79 1,64 1,64 2,18

España 1,60 1,47 1,65 2,48

Francia 1,21 0,94 0,95 1,58

Italia 1,64 1,50 1,54 2,16

Luxemburgo 0,95 0,91 0,98 1,28

Países Bajos 1,80 1,59 1,65 2,41

Austria 1,42 1,19 1,17 1,69

Portugal 2,09 1,88 2,00 2,78

Finlandia 2,26 1,96 2,00 2,76

Eurozona 1,58 1,37 1,43 2,12

Coef. de variación 0,24 0,25 0,25 0,23
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Cuadro A.3.6 (cont.):	 Tipos de interés y márgenes respecto al mercado  
monetario (Euribor a un mes). Depósitos vista

Nota : Los plazos están referidos al periodo inicial de fijación del tipo.
Fuente : BCE.

c) Márgenes relativos

2003 2004 2005 2006

Bélgica 1,30 1,43 1,43 1,69

Alemania 1,52 1,28 1,37 1,87

Grecia 3,21 3,68 3,29 2,85

España 2,14 2,39 3,33 5,32

Francia 1,07 0,83 0,79 1,16

Italia 2,29 2,56 2,58 2,74

Luxemburgo 0,68 0,77 0,85 0,77

Países Bajos 3,26 3,27 3,37 4,54

Austria 1,53 1,34 1,21 1,35

Portugal 8,19 9,32 13,53 17,38

Finlandia 25,36 16,10 13,87 14,97

Eurozona 2,05 1,92 2,00 2,58

Coef. de variación 1,56 1,20 1,16 1,15
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Cuadro A.3.7:	 Tipos de interés y márgenes respecto al mercado monetario 
(Euribor a un mes). Depósitos a plazo hasta un año

b) Márgenes absolutos (puntos porcentuales)

2003 2004 2005 2006

Bélgica 0,25 0,32 0,28 0,57

Alemania 0,16 0,22 0,32 0,63

Grecia -0,17 -0,14 0,01 0,37

España 0,23 0,19 0,17 0,48

Francia -0,02 0,09 0,08 0,47

Italia 0,63 0,66 0,73 1,35

Luxemburgo 0,26 0,36 0,30 0,66

Países Bajos -0,24 -0,16 -0,11 0,25

Austria 0,22 0,24 0,27 0,50

Portugal 0,32 0,33 0,37 0,74

Finlandia 0,14 0,19 0,17 0,32

Eurozona 0,20 0,24 0,26 0,57

Coef. de variación 1,48 1,11 0,93 0,51

a) Tipos de interés. Media anual (porcentaje)

2003 2004 2005 2006

Bélgica 2,06 1,83 1,95 2,66

Alemania 2,15 1,93 1,91 2,61

Grecia 2,48 2,29 2,23 2,86

España 2,08 1,96 2,07 2,75

Francia 2,32 2,06 2,15 2,76

Italia 1,67 1,49 1,51 1,88

Luxemburgo 2,05 1,78 1,94 2,57

Países Bajos 2,55 2,31 2,34 2,98

Austria 2,08 1,91 1,96 2,73

Portugal 1,99 1,82 1,87 2,50

Finlandia 2,17 1,96 2,06 2,92

Eurozona 2,11 1,91 1,98 2,67

Coef. de variación 0,11 0,12 0,11 0,11
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Cuadro A.3.7 (cont.):	 Tipos de interés y márgenes respecto al  
mercado monetario (Euribor a un mes).  
Depósitos a plazo hasta un año

Nota : Los plazos están referidos al periodo inicial de fijación del tipo.
Fuente : BCE.

c) Márgenes relativos

2003 2004 2005 2006

Bélgica 0,12 0,17 0,14 0,21

Alemania 0,08 0,11 0,17 0,24

Grecia -0,07 -0,06 0,00 0,13

España 0,11 0,10 0,08 0,17

Francia -0,01 0,04 0,04 0,17

Italia 0,38 0,45 0,49 0,72

Luxemburgo 0,12 0,20 0,15 0,26

Países Bajos -0,09 -0,07 -0,05 0,08

Austria 0,11 0,13 0,14 0,18

Portugal 0,16 0,18 0,20 0,30

Finlandia 0,06 0,10 0,08 0,11

Eurozona 0,09 0,13 0,13 0,21

Coef. de variación 1,44 1,14 1,05 0,74
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Cuadro A.3.14:	 Número de cajeros automáticos  
por cada millón de habitantes

2001 2002 2003 2004 2005

Bélgica 1.108 1.130 1.204 1.268 1.293

Rep. Checa 188 221 250 269 294

Dinamarca 516 525 533 545 554

Alemania 603 612 620 638 647

Estonia 497 528 551 574 624

Grecia 400 462 496 530 555

España 1.154 1.207 1.237 1.298 1.298

Francia 604 633 678 701 763

Irlanda 346 360 571 722 710

Italia 643 694 678 682 693

Chipre 443 500 508 561 586

Letonia 336 360 373 378 381

Lituania 198 256 288 295 309

Luxemburgo 804 840 860 876 886

Hungría 250 270 294 326 350

Malta 354 349 374 376 381

Países Bajos 445 466 466 485 461

Austria 823 869 924 975 969

Polonia 169 187 198 211 230

Portugal 1.022 1.072 1.148 1.202 1.310

Eslovenia 516 549 621 695 745

Eslovaquia 219 254 280 316 344

Finlandia 835 794 759 664 645

Suecia 289 297 299 300 310

Reino Unido 620 688 780 909 968

Eurozona 706 738 761 789 810

ue-25 680 717 750 709 735

Fuente : BCE (varios años).
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Fuente : BCE (varios años).

Cuadro A.3.15:	 Número de terminales de punto de  
venta por cada millón de habitantes

2001 2002 2003 2004 2005

Bélgica 14.047 13.141 10.900 10.394 9.653

República Checa – – – 4.350 6.123

Dinamarca 22.448 23.702 25.095 22.870 18.754

Alemania 5.291 5.584 6.008 6.303 6.906

Estonia 3.848 5.402 6.773 8.195 9.447

Grecia 25.324 31.905 37.893 41.104 44.009

España 20.949 20.671 21.794 24.102 25.555

Francia 14.795 15.544 16.147 17.008 17.463

Irlanda 12.439 12.735 12.528 12.318 12.052

Italia 13.596 14.828 16.109 17.319 17.855

Chipre 13.772 15.564 16.689 27.752 28.079

Letonia 2.933 3.560 4.416 5.115 6.023

Lituania 2.660 2.981 3.195 3.945 4.777

Luxemburgo 14.494 16.130 16.849 17.287 18.181

Hungría 3.763 3.709 3.936 4.325 4.079

Malta 15.615 16.606 18.270 20.025 22.513

Holanda 10.333 10.972 11.482 11.981 12.645

Austria 7.220 8.528 9.034 10.605 10.853

Polonia 2.951 2.930 3.474 3.751 4.400

Portugal 10.063 10.962 12.016 13.057 15.159

Eslovenia 12.939 14.763 15.790 20.413 16.848

Eslovaquia 2.441 2.951 3.155 3.650 3.755

Finlandia 13.878 15.189 17.648 18.365 19.637

Suecia 9.917 11.431 12.062 17.912 19.561

Reino Unido 13.060 13.664 14.463 15.376 16.183

Eurozona 12.552 13.320 14.219 15.247 16.042

ue-25 12.707 13.472 14.355 13.718 14.440
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Cuadro A.3.16:	 Número de tarjetas emitidas por habitante

2000 2001 2002 2003 2004 2005

Bélgica 1,36 1,36 1,44 1,51 1,51 1,52

República Checa 0,39 0,45 0,57 0,62 0,64 0,73

Dinamarca 0,65 0,69 0,71 0,74 0,81 0,89

Alemania 1,33 1,35 1,37 1,34 1,32 1,37

Estonia 0,62 0,72 0,67 0,88 0,95 1,04

Grecia 0,60 0,82 0,98 1,03 1,00 1,08

España 1,14 1,24 1,30 1,36 1,45 1,50

Francia 0,61 0,65 0,68 0,72 0,74 1,26

Irlanda 0,57 0,69 0,74 0,77 0,81 0,83

Italia 0,66 0,79 0,86 0,95 0,99 1,04

Chipre 0,64 0,70 0,80 0,89 0,95 0,99

Letonia 0,23 0,30 0,37 0,48 0,57 0,74

Lituania 0,12 0,20 0,42 0,62 0,74 0,86

Luxemburgo 1,35 1,53 1,61 1,69 1,61 1,68

Hungría 0,43 0,49 0,56 0,61 0,65 0,73

Malta 0,84 0,87 0,94 0,98 1,05 1,15

Países Bajos – 1,94 1,97 2,04 2,06 1,95

Austria – 1,13 1,17 1,16 1,07 1,08

Polonia 0,30 0,38 0,45 0,41 0,46 0,53

Portugal 1,27 1,49 1,56 1,59 1,71 1,88

Eslovenia 1,07 1,04 1,16 1,55 1,49 1,51

Eslovaquia 0,32 0,37 0,45 0,56 0,66 0,71

Finlandia 0,91 1,06 1,15 1,25 1,37 1,49

Suecia 0,94 0,92 0,92 1,03 1,13 1,27

Reino Unido 1,72 1,87 2,07 2,26 2,34 2,35

Eurozona 0,89 1,09 1,14 1,17 1,19 1,33

ue-25 0,90 1,07 1,15 1,20 1,24 1,35

Fuente : BCE (varios años).
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Cuadro A.3.17:	 Penetración de la banca en Internet
(porcentaje de población que utiliza Internet)

Nota : La tabla muestra el porcentaje de personas de más de 16 años que utilizó la banca online al 
menos una vez durante los tres meses anteriores.
Fuente : Eurostat.

2003 2004 2005 2006

Bélgica – – 23 28

República Checa 3 5 5 10

Dinamarca 38 45 49 57

Alemania 21 26 – 32

Estonia – 35 45 48

Grecia 1 1 1 2

España 10 12 14 15

Francia – – – 18

Irlanda 8 10 13 21

Italia – – 8 9

Chipre – 4 6 6

Letonia – 12 16 22

Lituania 3 7 10 15

Luxemburgo 23 35 37 41

Hungría – 3 6 8

Malta – – – 16

Países Bajos – – 50 59

Austria 13 18 22 27

Polonia – 4 6 9

Portugal 6 8 8 10

Eslovenia – 9 12 16

Eslovaquia – 10 10 13

Finlandia 43 50 56 63

Suecia 38 40 51 57

Reino Unido 22 22 27 28

ue-15 19 22 22 24

ue-25 – 18 19 22
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Capítulo 1

En el capítulo 1 se describe el distinto grado de desarrollo y es-
tructura financieros de las economías europeas y la posición re-
lativa de España. Además, se muestra información acerca de la 
intensidad del fenómeno de la desintermediación en el contexto 
europeo. El grueso de la información utilizada en este capítulo 
procede de las Cuentas Financieras que publica Eurostat en la sec-
ción de datos de su página web (http://epp.eurostat.ec.europa.
eu). En concreto, los datos empleados se corresponden con los 
balances financieros consolidados de los sectores institucionales 
expresados en millones de euros. Cuando se analiza el total de 
activos financieros de la economía y su distribución por instru-
mentos financieros, se agrega el total de la economía nacional y 
el resto del mundo, de forma que los activos y pasivos financieros 
(de un mismo instrumento y del total) son iguales.

Los datos del PIB, de la necesidad y capacidad de financiación 
de los distintos países, se obtienen de las Cuentas Nacionales pu-
blicadas también por Eurostat. Por último, los detalles de la infor-
mación procedente del BCE se describen a continuación.

Capítulo 2

Banco Central Europeo
Las estadísticas que proporciona el BCE en su página web 

(http://www.ecb.int) son la principal fuente de información uti-
lizada en la elaboración del capítulo 2 que analiza la evolución 
reciente del sector bancario español en el contexto europeo. En 

Fuentes de informaciónA.4.
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concreto, las principales fuentes de información son las siguien-
tes:

—	 eu banking structures: Este documento, publicado por el 
bce anualmente (en torno a octubre-noviembre de cada 
año), incluye un anexo con los indicadores estructurales 
de los 25 sectores bancarios (instituciones de crédito) de 
la UE. La información que contiene es la siguiente: núme-
ro de instituciones de crédito, número de sucursales ban-
carias, número de empleados, activo total, concentración 
del mercado (índice de Herfindahl y cuota de mercado de 
los cinco mayores bancos [cr5]), préstamos de las institu-
ciones de crédito y desglose por destino de la financiación 
(corporaciones no financieras, compra de vivienda, prés-
tamo al consumo; otros préstamos), depósitos de las insti-
tuciones de crédito al sector no financiero, emisiones de 
títulos a corto y largo plazo por empresas no financieras, 
activos gestionados por fondos de pensión, compañías de 
seguros y fondos de inversión, número y activo total de su-
cursales/filiales de instituciones de crédito de otros países 
de la ue y de terceros países.

—	 eu banking sector stability: Esta publicación anual del bce, 
que analiza los resultados de los sectores bancarios euro-
peos, contiene un anexo con los principales indicadores 
de resultados de los sectores bancarios de la ue-25, distin-
guiendo la banca nacional (all domestic banks) del total de la 
banca (all banks), siendo éste último el agregado utilizado 
en la monografía. Los indicadores, ofrecidos para cada uno 
de los sectores bancarios, se clasifican en cuatro grupos: 
rentabilidad, solvencia, liquidez y estructura del balance. 
En el primer y último grupo, los indicadores vienen expre-
sados como porcentajes del activo total. El listado de indi-
cadores es el siguiente: a) rentabilidad: margen ordinario, 
otros productos ordinarios, gastos de explotación, roa, 
roe, ingresos netos por intereses/total ingresos, ingresos 
netos por no intereses/total ingresos, ratio de eficiencia 
operativa; b) solvencia: ratio de solvencia total, ratio Tier 1; 
c) liquidez: ratio de activos líquidos; d) estructura porcen-
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tual del balance: títulos de deuda, préstamos, préstamos a 
instituciones financieras, pasivos subordinados. 

—	 El bce ofrece información de los sectores bancarios de cada 
país de la ue-25 para el periodo 2003-2005. Los datos referi-
dos a los agregados de la eurozona, ue-15, nem y ue-25 se 
han construido como medias ponderadas de los indicadores 
nacionales utilizando como ponderaciones, en la mayoría 
de los casos, el peso del activo total de las instituciones de 
crédito de cada país en el total del agregado europeo.

—	 Aggregated balance sheet of euro area monetary financial institu-
tions, excluding the Eurosystem. En esta sección de la web del 
bce se ofrece información detallada del balance de las ins-
tituciones financieras monetarias de los países de la eurozo-
na desde 1997 y con periodicidad mensual. Desde 2002, se 
ofrece un mayor desglose en la información para algunas 
partidas del balance.

—	 Differences in mfi interest rates across euro area countries. En 
esta publicación del bce, de septiembre de 2006, se ofrece 
información de la estructura porcentual de diversos pro-
ductos bancarios en función del tipo de interés de referen-
cia utilizado (fijo, variable, etc).

ocde
Dado que el bce solo ofrece información de indicadores cons-

truidos a partir de la cuenta de resultados desde 2003, la informa-
ción para años anteriores se ha estimado extrapolando hacia atrás 
los indicadores del bce a partir de las tasas de crecimiento de las 
partidas de la cuenta de pérdidas y ganancias que proporciona la 
ocde para el periodo 1997-2003 (último año disponible) en la 
publicación Bank Profitability. Financial Statements of Banks.

BankScope (Bureu Van Dijk)
Los indicadores frontera de eficiencia en costes, estimados en 

el capítulo segundo de la monografía, utilizan como fuente de 
información la base de datos BankScope, elaborada por Bureau 
Van Dijk. Esta base contiene el balance y la cuenta de resultados 
(junto con información adicional) de un amplio panel de bancos 
europeos.
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Fondo Monetario Internacional
El FMI confecciona los llamados financial soundness indicators, 

que permiten realizar comparaciones homogéneas entre los siste-
mas financieros internacionales. Los indicadores de la ratio crédi-
tos de dudoso cobro en relación a la morosidad que se reportan 
en el capítulo 2 proceden de dicha fuente de información. La 
información de la tasa de morosidad (datos de 2008, y 2007 para 
algunos países) también es uno de los financial soundness indicators 
que ha sido obtenido del apéndice estadístico de la publicación 
Global Financial Stability Report de octubre de 2008.

Comisión Europea
com(2007) 33 Final: Investigación de conformidad con el ar-

tículo 17 del Reglamento (CE) n.º 1/2003 en el sector de la banca 
minorista (Informe Final), http://eurlex.europa.eu/LexUriServ/
site/es/com/2007/com2007  003es01.pdf.

Capítulo 3

El análisis de la internacionalización y apertura externa de los 
sectores bancarios europeos combina distintas fuentes de infor-
mación:

ocde
La publicación de la oecd Statistics on International Trade in 

Services: Detailed Tables by Service Category, 1996-2005, 2007 Edition 
contiene información sobre las exportaciones e importaciones de 
servicios financieros (valor de los servicios) a partir de la cual es 
posible analizar la apertura externa de los sistemas financieros.

Banco de España
El Boletín Estadístico del Banco de España ofrece información 

detallada del balance de las entidades españolas de credito, des-
glosando la información correspondiente al sector exterior (resto 
del mundo).
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Bank of International Settlements (bis)
El bis suministra información sobre flujos internacionales de 

activos bancarios a través de una matriz de origen-destino. En base 
a dicha información, en el capítulo 3 se construyen indicadores de 
internacionalización (total foreign claims sent to…) y de apertura ex-
terna (total foreign claims received from…) de los sectores bancarios. 

Asociación Española de Banca (aeb) y Confederación 
Española de Cajas de Ahorros (ceca)

Los anuarios estadísticos que ofrece la aeb y la ceca contie-
nen el balance y la cuenta de resultados de los bancos y cajas de 
ahorros españolas, así como otras informaciones complementa-
rias, como la presencia internacional de las entidades españolas 
(representaciones, sucursales y filiales en el extranjero). 

El análisis de la competencia utiliza dos fuentes de información: 

BankScope (Bureau Van Dijk) 
La empresa Bureau Van Dijk ofrece los datos de entidades ban-

carias individuales necesarios para calcular los índices de Lerner 
y los estadísticos H. 

Banco Central Europeo
El BCE suministra desde enero de 2003 información mensual 

sobre tipos de interés armonizados de distintos productos banca-
rios en la sección MFI interest rates. Para años anteriores, el BCE 
también ofrecía información sobre tipos de interés, aunque las 
estadísticas no estaban armonizadas. La información desglosa los 
tipos de interés de nuevas operaciones (new bussiness) de los cor-
respondientes a stocks en el balance (outstanding amounts). En esta 
monografía se utilizan los tipos de interés de operaciones nuevas.

El análisis de la importancia de la tecnología en la banca utiliza 
como fuente básica de información el llamado libro azul (Blue 
Book) de los medios de pago, que contiene información sobre la 
utilización de diversos medios de pago (cajeros automáticos, ter-
minales de punto de venta, tarjetas, etc.). La información sobre 
el uso de la banca online procede de la publicación del BCE EU 
banking structure de octubre de 2007.
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