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Introduccion

Este estudio analiza la evolucién reciente del sector bancario es-
panol en el contexto europeo, asi como los retos futuros a los que
se enfrenta como consecuencia de los desafios derivados de la cre-
ciente internacionalizacion de los mercados financieros, la rivali-
dad competitiva y el avance imparable de las nuevas tecnologias.
Como podra comprobar el lector, la monografia ofrece res-
puestas a preguntas que consideramos relevantes para un me-
jor conocimiento del comportamiento de la banca espanola en
el contexto europeo. A modo de ejemplo, algunas preguntas a
contestar son las siguientes: a) ¢esta la economia espanola exce-
sivamente bancarizadar; b) ¢es la banca espanola eficiente en el
contexto internacional?; ¢) ¢qué explica los elevados niveles de
rentabilidad de la banca espanola?; d) ¢ha avanzado el proceso
de internacionalizaciéon de la actividad bancaria en Espana?; e)
¢hacia dénde se ha dirigido la internacionalizacién?; ) :cudles
son los rasgos diferenciales de la especializacion de la banca es-
panola?; g) ¢como ha financiando el sector bancario espanol su
elevado ritmo de crecimiento?; h) ¢parte la banca espanola de un
posicion 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 concentracion del crédito bancario en Espana en
la actividad relacionada con el mercado de la vivienda?; j) ¢es la
banca espanola solvente en el contexto internacional; k) ¢aplica
la banca espanola margenes similares a la banca europea en los
distintos productos bancarios?; 1) ¢es la banca espanola tecnolo-
gicamente avanzada?; m) ¢se ha intensificado el grado de com-
petencia en los mercados bancarios?; n) ¢varia la intensidad de la
competencia en los distintos mercados o productos bancarios?

[15]
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Para desarrollar el trabajo, y siguiendo una ya larga trayecto-
ria de colaboracion entre el Ivie y la Fundacion 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 economia tiene
interés en si mismo, el caso concreto del sector bancario adquiere
un especial interés si tenemos en cuenta el importante papel que
los bancos desempenan en el proceso de intermediacion del aho-
rro a la inversion.

El sistema financiero, en general, y el bancario, en particular,
cumplen funciones importantes en la economia que alivian las
fricciones en los mercados como consecuencia de la existencia
de costes de informacién y costes de transaccion. Los proble-
mas derivados de la existencia de informacién asimétrica entre
prestamistas y prestatarios hacen que los primeros se enfrenten a
problemas tanto de seleccién adversa, como de riesgo moral, dis-
frutando las entidades financieras de ventajas en estas situaciones,
como consecuencia de especializarse en la intermediacion finan-
ciera, de aprovechar economias 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 econémico. En concreto, cinco son las funciones
basicas de un sistema financiero: 1) facilitar el intercambio de
bienes y servicios; 2) producir informacion ex ante sobre posibles
proyectos de inversion; 3) movilizar el ahorro hacia proyectos de
inversion rentables; 4) monitorizar los proyectos de inversion;
y b) facilitar el intercambio, diversificacion y gestion del riesgo.
Estas cinco funciones dependen, a su vez, de tres caracteristicas
de los sistemas financieros: a) del tamano de la intermediacion
financiera; b) de la calidad/eficiencia de la intermediacion; ¢) de
la composicién de los intermediarios financieros (Levine 1997).
Cuanto mayor sea la calidad/eficiencia con la que los intermedia-
rios financieros desarrollen sus funciones, menor sera el coste de
la intermediacién financiera y mayor la contribucién del sector
bancario al crecimiento econémico.
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En el caso concreto de la economia espanola, el estudio del sec-
tor bancario adquiere una mayor importancia a tenor del peso de
la actividad bancaria en la estructura financiera de la economia.
Asi, en el contexto internacional, y a pesar del desarrollo de los
mercados financieros, la estructura financiera de la economia espa-
nola esta mas basada en los bancos (bank-based financial system) que
en los mercados (market-based financial system). En concreto, como
se analiza detalladamente en el capitulo primero, la dltima infor-
macion 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 (capitalizaciéon bursatil).

Conscientes de la importancia del sector bancario, el analisis
de su evolucion es objeto de estrecho seguimiento por parte del
supervisor, en nuestro caso, el Banco Central Europeo (BCE) y
el Banco de Espana. El seguimiento suele realizarse en informes
anuales que ponen el énfasis en los acontecimientos puntuales
del ano analizado, prestando menor atencién a las tendencias.
Ademas, en el caso del BCE, el analisis 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 espanol. En el caso del Banco de Espana, obviamente, el
centro de atencion es el comportamiento de la banca espanola,
con un menor énfasis en comparaciones puntuales con los distin-
tos sectores bancarios europeos.

Esta monografia adopta un enfoque intermedio entre la visiéon
agregada que ofrece el BCE en su andlisis de la banca europea
y el analisis especifico del caso espanol que ofrece el Banco de
Espana. Para ello, y en base a la informacién 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 capitulo segundo la evolucién reciente del sector bancario
espanol en comparaciéon con los sectores bancarios de la UE-25.
El estudio esta referido al periodo 1997-2006/7, utilizando en
consecuencia la ultima informacién disponible referida a un ano
completo, si bien en ocasiones se utiliza informacién mas reciente
para el caso concreto del sector bancario espanol.
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Los anos estudiados forman parte de un periodo de bonanza
economica caracterizado por elevadas tasas de crecimiento del
PIB espanol. En concreto, de 1997 a 2006, la economia espano-
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. Este es un aspecto que debe ser
tenido muy en cuenta a la hora de interpretar el comportamiento
reciente de la banca espanola en el contexto europeo. Asi, la con-
sideracion de aspectos tan importantes como la evolucion de la
actividad bancaria (especialmente el crédito), los margenes ban-
carios y los indicadores de rentabilidad, la estructura de ingresos,
la competencia, etc., no puede ni debe ser ajeno al contexto ma-
croecondémico. 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 fenomenos
(como la creciente internacionalizacion de la actividad bancaria):
la creacion del euro en 1999. No en vano se dice que el euro
ha sido el elemento catalizador del proceso de integracién finan-
ciera en Europa.

Ademas de estudiar la evolucion reciente de la banca espano-
la en el contexto europeo, se analiza en el capitulo tercero los
retos futuros a los que se enfrenta y que representan desafios a
superar. En concreto, la monografia se detiene en el estudio de
tres aspectos que consideramos importantes: 1) en el desafio que
plantea el proceso de internacionalizacion de la actividad ban-
caria en un contexto de creciente integraciéon de los mercados
financieros europeos; 2) en el analisis de la rivalidad competitiva
en los mercados bancarios; 3) en los retos que la aplicacion del
desarrollo tecnolégico supone en la evolucién futura de la activi-
dad bancaria. Somos conscientes de que nos dejamos en el tintero
otros desafios importantes (como los derivados de los cambios en
la regulacién bancaria, el envejecimiento de la poblacién o la ex-
ternalizacion —outsourcing— de la actividad bancaria) ya que, o
bien son objeto de analisis monograficos por parte de otras insti-
tuciones, o estdn en estos momentos condicionados por la falta de
informacion estadistica 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 informacién mane-
jada, el capitulo cuarto, que presenta las conclusiones de la mo-
nografia, sintetiza los principales resultados alcanzados y presenta
las fortalezas y las debilidades del sector bancario espanol.

Los analisis realizados en los tres capitulos centrales de la mo-
nografia (capitulos primero, segundo y tercero) utilizan la infor-
macién disponible para cada uno de los sectores bancarios de la
UE-25. En general, estd referida al periodo 1995-2005, en unos
casos, y al 1997-2006/7, en otros. El analisis de las tendencias ob-
servadas del caso espanol en el contexto europeo utiliza como
referencia las medias (ponderadas) de la eurozona, la UE-15y la
UE-25. Por simplicidad, las comparaciones de la banca espanola
con cada uno de los sectores bancarios europeos estan referidas
al ultimo ano disponible (2006 en la mayoria de los casos, si bien,
cuando las fuentes estadisticas lo permiten, se utiliza informacion
mas reciente referida a 2007). No obstante, el lector interesado
puede encontrar el detalle de la informacion para la totalidad de
los paises y anos en los cuadros de los anexos de cada uno de los
mencionados capitulos. De igual forma, y con objeto de facilitar la
lectura de la monografia, las cuestiones metodolégicas mas com-
plejas se ofrecen en forma de notas técnicas en el apéndice A.1.

El andlisis de la posiciéon comparativa de la banca espanola en
el contexto europeo obliga a utilizar informacién homogénea-
mente comparable entre los distintos sectores bancarios de la
Union Europea (UE). Con esta finalidad, se utiliza la informa-
cién mas reciente disponible referida, en general, a diciembre
de 2006 (2007 para indicadores de actividad-especializacion en
base a los balances de las instituciones financieras monetarias). El
inevitable desfase temporal, impuesto por las fuentes estadisticas
utilizadas, hace que no sea posible analizar en la monografia el
efecto diferencial (en comparacion con la UE) en la banca espa-
nola 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 Espana mas
recientes, el andlisis de la informacion especifica mas reciente del
caso espanol muestra una incidencia menor que en otros paises
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a juzgar por los ultimos resultados de la banca en términos de
rentabilidad, solvencia, eficiencia y morosidad. No obstante, la
informacion mas reciente referida a julio de 2008 si constata un
importante repunte de la tasa de morosidad en la banca espanola
(2,2%), si bien es reducida en el contexto internacional.

Aunque no es sustitutivo de la presentacion mas profunda y
detallada que hace el capitulo cuarto de los resultados y las con-
clusiones del estudio, a modo de avance queremos anticipar en
esta introduccion la vision general que se desprende de la posi-
cion de la banca espanola en el contexto europeo, senalando sus
principales fortalezas y debilidades. En el primer caso, el mensaje
a retener es que, en los ultimos anos, el sector bancario espanol
goza de buena salud a juzgar por los indicadores de eficiencia,
rentabilidad y solvencia. Asi, 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 informacion financiera (NIIF), la banca espa-
nola es un 14% mas eficiente, un 10% mas rentable (en térmi-
nos de rentabilidad sobre recursos propios, ROE), presenta una
ratio de morosidad un 80% mas reducida, y presenta una ratio
de solvencia muy por encima del minimo exigido (11,3% frente
al coeficiente regulatorio del 8%). Asimismo, la solvencia de la
banca espanola 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 relacion a la morosidad
(144% en abril de 2008). Por otra parte, en estos ultimos anos ha
aumentado considerablemente el grado de internacionalizacion
de la actividad bancaria, acentuandose la presencia de la banca
espanola en otros paises.

A pesar de la fortaleza del sector bancario espanol, el contexto
actual de inestabilidad financiera y ralentizacion del crecimiento
econoémico obliga mas que nunca a realizar un analisis detalla-
do de sus debilidades ante las incertidumbres que se avecinan.
En este contexto, no descubrimos nada nuevo al apuntar hacia
la elevada concentracion 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 espanol,
ante el cambio en la coyuntura que afecta al sector inmobiliario.
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Ademas, 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
altimos anos no ha venido acompanado de un aumento similar en
los dep6sitos, lo que ha obligado a las entidades a buscar fuentes
alternativas y mas caras de financiacion. Y a ello hay que anadir
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
margenes son elevados en algunos productos bancarios en com-
paracion con otros paises europeos, es de prever una reduccion
en los proximos anos como consecuencia del lento pero continuo
avance en la integraciéon y competencia en los mercados financie-
rOS europeos.

La monografia ha sido desarrollada contando con la direcciéon
y supervision de Joaquin Maudos, profesor de la Universidad de
Valencia y profesor investigador del Ivie, y con un equipo de inves-
tigacion del que han formado parte técnicos del Ivie y Juan Fer-
nandez de Guevara, cuya destacada participacién se ha puesto de
relieve al responsabilizarse del capitulo primero y al suministrar
apoyo técnico en los capitulos segundo y tercero.

Como se ha mencionado al principio, la monografia forma
parte del programa de investigacion del Ivie con la Fundacion
BBVA. El tema elegido en esta ocasion (el estudio del sector ban-
cario espanol en el contexto europeo) es el eje central de una
linea de investigacioén iniciada hace ya veinte anos 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 dltimos, los proyectos
SEJ2005-02776 y SE]J2007-60320).






1. El desarrollo y la estructura
financieros de la economia espanola:
la importancia del sector bancario

1.1. Introduccion

La UE esta compuesta por un conjunto amplio de paises con gra-
dos de desarrollo financiero muy distintos entre si. En el contexto
del mercado unico de servicios financieros al que se aspira, con-
viven paises como el Reino Unido o Luxemburgo, con niveles de
desarrollo financiero muy por encima de la media, y otros como
los nuevos paises miembros de la UE de los veinticinco (UE-25),
que estan 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 economia.
Asi, 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 funcion de forma eficiente, es fun-
damental para el crecimiento econémico. Por tanto, para un pais,
es importante que el sector financiero sea capaz de realizar de for-
ma eficiente la labor de asignacion de recursos entre las distintas
alternativas de inversion. 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 informacién asimétrica y de
riesgo moral caracteristicos de la intermediacién 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

[23]
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integrado, y lograr asi que realice su maxima contribucién al cre-
cimiento econémico.

Pero, ademas 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-
paracion del peso relativo de los mercados y los intermediarios
en la economia. Esta dualidad entre mercados versus bancos esta
muy presente en la literatura financiera, pues, tradicionalmente,
la razon 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-
cion y los ahorradores habrian de encontrarse directamente en
los mercados, sin poder acudir a un agente especializado en la
intermediacion. Pero debido a la existencia de imperfecciones,
entre las que cabe citar la diferente informacion existente entre
los participantes, los costes de transaccion, los problemas de ries-
go moral y seleccion adversa, o la falta de competencia, es posible
que los mercados no funcionen adecuadamente. Generalmente
se asumia que a medida que un pais se desarrolla y los mercados
financieros se hacen mas completos y capaces de superar estas
imperfecciones, iran ganando terreno progresivamente a los in-
termediarios.

En este contexto, a lo largo de las ultimas décadas se ha venido
observando c6mo, efectivamente, el peso de los mercados frente
alos intermediarios ha crecido de forma sustancial, dando lugar a
lo que se conoce como el proceso de desintermediacién financie-
ra. Mediante este proceso, la labor tradicional de intermediacion
entre depositos y créditos ha perdido relevancia. En su lugar y
gracias en parte a la innovacién financiera, se han desarrollado
productos que han aprovechado las ventajas que ofrecen unos
mercados financieros cada vez mas globalizados.

Sin embargo, como se muestra en este capitulo, si en lugar de
comparar a los intermediarios financieros con los mercados, ana-
lizamos su relevancia en el conjunto de la economia, también los
intermediarios han seguido ganando peso. Ademads, no se obser-
va convergencia en la estructura financiera de los distintos paises
europeos analizados, y cada vez es mas dificil delimitar los activos
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financieros tipicos de los intermediarios de los de los mercados.
Asi, 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-
mas de las diferencias en el grado de desarrollo financiero de los
paises europeos, la distinta estructura financiera de sus economias,
asi como la transformaciéon que se ha producido en los ultimos
anos en los sistemas financieros. Como se ha comentado, en princi-
pio, para un pais lo importante es que el sector financiero canalice
de forma eficiente los fondos prestables de los ahorradores hacia
las distintas alternativas de inversion, independientemente de que
sea mediante intermediarios o mercados. Ademas de la eficien-
te asignacion 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 cuestiéon 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 reclamé mucha atencién
de las autoridades publicas, e incluso gui6 buena parte de la nor-
mativa que regia los sistemas financieros (por ejemplo, limitando
el tipo de actividades que podian 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 unién monetaria que se ha formado en Europa,
guarda relaciéon con los efectos de la politica monetaria. En un
entorno como el de la eurozona esta cuestiéon es importante, ya
que si la estructura financiera es relevante en el mecanismo de
transmision de la politica monetaria, los efectos de ésta pueden ser
asimétricos en los distintos paises de la eurozona.

En este contexto, el objetivo de este capitulo es analizar el
grado de desarrollo financiero y las diferencias en la estructura
financiera de las economias de la UE-25, comprobando si existe
un patrén comun en la configuracion de los mismos. En este ana-
lisis se pone el énfasis en el caso espanol, comparandolo con los
paises europeos. Se analiza también la importancia e intensidad
del fenémeno de la desintermediacién financiera en Europay en
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Espana, y se dedica especial atencion a valorar la importancia del
sector bancario dentro del conjunto del sistema financiero.

Para ello, el capitulo se estructura de la siguiente manera. En
el apartado 1.2, ademas de revisarse las diferencias en el contexto
econoémico general de los distintos paises de la UE, se estudia la
importancia del sector financiero en los mismos. En el apartado
1.3, se presenta la posicion financiera neta de las economias y de
los agentes que en ella intervienen, para contrastar si existen pau-
tas diferenciales en cuanto a la capacidad o necesidad de financia-
cion 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 financiacién y de
inversion de los agentes, y comprobando la extension del proceso
de desintermediacion. Por ultimo, en el apartado 1.6, se presta es-
pecial atencién a la importancia del sector bancario en el conjunto
del sistema financiero en cada uno de los paises de la UE.

1.2. La importancia del sistema
financiero en los paises europeos

Como se ha comentado anteriormente, el objetivo basico del ca-
pitulo es analizar las diferencias, tanto en el desarrollo como en la
estructura financieros, entre los paises de la UE-25. Hay que tener
presente que, en buena medida, la UE-25 (especialmente después
de la dltima gran ampliacién) esta formada por un conjunto he-
terogéneo de paises. Estas diferencias en el tamano del pais, en
la estructura de la poblacion, en el nivel de desarrollo econémi-
co, en los niveles de renta per capita, en los niveles de inflacion,
en la historia, en el tipo de instituciones (formales o informales)
que existen en cada pais, 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 configuracion de sus sistemas financieros. No obstante, pese a
estas diferencias, la evolucion de la UE desde que comenzo 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-
cion de un mercado interior tinico que favoreciese el bienestar de
sus ciudadanos. En este proceso se han ido adhiriendo distintos
paises con el tiempo, pasando de los seis paises que firmaron en
1957 los Tratados de Roma (por el que se creaban la Comunidad
Econémica Europea y la Comunidad Europea de la Energia Ato-
mica), hasta alcanzar los 25, que tras la ampliacion que se realizo
en 2004, constituian la UE en 2006.!

La UE-25 esta integrada por 463 millones de personas en un
area geografica con un producto interior bruto de mas de once
billones de euros,” como muestra el grafico 1.1. La mayor parte
de esta poblacion se concentra en los paises que constituian la UE
de los quince (UE-15), con 388 millones de habitantes. Los diez
nuevos estados miembros (NEM), que se incorporaron a la Unién
en 2004 representan un porcentaje reducido de la poblacion eu-
ropea, con 74 millones de personas (el 16% del total). Por paises,
se puede comprobar que las diferencias de tamano son notables,
ya que seis paises (Alemania, Francia, Reino Unido, Italia, Espa-
na y Polonia) representan el 75% de la poblacion total. Espana
es uno de los paises grandes de la UE-25, si bien tiene la mitad
de poblacion que Alemania. La produccién también se concentra
fundamentalmente en la UE-15 (91% del total de la UE-25), y se
observan, entre paises de similar tamano, diferencias en el PIB
mayores a las que se observan en poblacion.

Pero los contrastes entre los paises de la UE-25 no se refie-
ren Unicamente a la dimensiéon de los mismos, ya que las dife-
rencias econémicas también son notables. En el grafico 1.2 se
utiliza el nivel de renta per capita (en euros constantes PPS de
2005) como indicador del grado de desarrollo econémico de las
distintas economias en el ano 2006, y se comprueba la gran dis-
persion existente en el seno de la UE-25. Asi, el pais con mayor
renta por habitante (Luxemburgo) tiene una renta per capita
5,25 veces superior a la del pais con menor nivel de PIB per ca-
pita (Polonia). Cabe destacar que los NEM son los que ocupan

' Un afio mads tarde, a fecha de 1 de enero de 2007, dos paises mas, Rumania y Bulga-
ria, se incorporaron a la UE.
* A precios y PPS (purchasing power standard ‘paridad de poder de compra’) de 2005.
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GRAFICO 1.1: Dimension relativa de los paises de la UE-25, 2006
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las ultimas posiciones en renta per cdpita, con bajos niveles de
desarrollo en comparacioén con el conjunto de paises de la UE-15.
Sin embargo, a lo largo de todo el periodo y especialmente des-
de el ano 2001, presentan un vigoroso crecimiento economi-
co, muy por encima del conjunto de la economia europea. Por
ejemplo, la tasa de crecimiento media real anual acumulativa del
PIB en 2006 para estos paises fue del 6%, frente al mas modes-
to crecimiento del 2,8% de los paises de la UE-15 (grafico 1.3).
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GRAFICO 1.2: PIB per capita en los paises de la UE-25, 2006

a) Euros por habitante (euros constantes y PPS de 2005)
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En este contexto, Espana se encuentra entre los paises con un
nivel de renta per capita intermedio en el conjunto de la UE-25,
aunque a la cola de los paises que integran la UE-15. En 2006, la
renta per cdpita en Espana 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
ultima década, la economia espanola ha estado convergiendo a
los niveles de renta per capita medios de la UE, ya que, a media-
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GRAFICO 1.3: Crecimiento del PIB en Espana y la UE-25. Tasas de
variacion anual acumulativas. PIB a precios y PPS de 2005
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dos de los noventa, el PIB per cdpita espanol representaba el 83%
de la media de la UE-15y el 92% de la media de la UE-25.

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

En el proceso de creacion de la UE, la importancia de los as-
pectos financieros siempre ha estado muy presente. Asi, en 1977
se promulg6 la Primera Directiva Bancaria como el paso inicial
para armonizar las normativas financieras de los paises. 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 Accion de Servicios Financieros.”

* En el capitulo 2 se detalla el contenido de cada una de estas medidas y en qué medi-
da contribuyeron al establecimiento de un mercado tnico de servicios financieros.
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La atencion por los aspectos financieros en la creacion de la
UE se deriva de la estrecha relaciéon que existe entre el grado de
desarrollo financiero, el crecimiento econémico y el nivel de bien-
estar. En el grafico 1.4 se muestra que existe una clara asociacion
positiva entre el nivel de renta per capitay el desarrollo financiero
de los paises de la UE, aproximandose el desarrollo financiero
(como suele ser habitual) por la suma del crédito bancario y la ca-
pitalizacién bursatil como porcentaje del PIB. Se comprueba que
los paises con mayores niveles de renta per cdpita son también los
que muestran los mayores niveles de desarrollo financiero. Asi, los
Paises Bajos, el Reino Unido, Irlanda, Dinamarca o Suecia combi-
nan niveles de renta per capita 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 excepcion de Malta y Chipre) presentan un
desarrollo financiero reducido en relacién al tamano de la econo-
mia, en consonancia con su menor nivel de renta per cdpita.

GRAFICO 1.4: Renta per capita y desarrollo financiero, 2005
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Nota: Luxemburgo no se muestra en el grafico debido a su elevado grado de desarrollo financiero.
Fuente: OCDE, BCE, BIS, Banco Mundial, Eurostat y elaboracion propia.

De acuerdo con el indicador utilizado, Espana presenta una
posicion intermedia, aunque su grado de desarrollo financiero
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es superior al que le corresponderia segiin su nivel de renta per
capita al estar por debajo de la linea de tendencia. Asi, si su nivel
de renta per capita se sitia 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 mas precisa la importancia del sector
financiero en la economia se puede analizar la contribuciéon del
sector de intermediacion financiera a la generacion de valor ana-
dido del conjunto de la economia. En el panel a del grafico 1.5
se muestra esta relacién, y se comprueba que en Europa el sector
de la intermediacion financiera! representa un porcentaje algo
superior al 5% del valor anadido. En los NEM la aportacién del
sector financiero al valor anadido ha presentado una tendencia
continuamente creciente, aunque partian de un nivel comparati-
vamente bajo. Por paises, (grafico 1.6) destaca sobre todo Luxem-
burgo, donde el sector financiero representa practicamente la
cuarta parte de la economia, aunque también destacan Irlanda
y el Reino Unido, con valores por encima del 8%. Los paises con
menor peso del sector financiero son Finlandia, Lituania, la Re-
publica Checa y Estonia, donde el VAB del sector financiero se
sitia por debajo del 3% del VAB total.

En el caso espanol, laimportancia del sector de intermediacion
financiera se ha situado en valores similares a la media europea
hasta 2001, de acuerdo con la informacién ofrecida por Eurostat.
A lo largo del periodo analizado, este sector ha presentado una
reduccion en su contribucién a la generacion 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 economia espanola.

* El sector de intermediacion financiera que recoge la Contabilidad Nacional incluye
tanto a la intermediacion 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 intermediacién financiera
(agencias de valores, sociedades de tasacion, etc.).
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GRAFICO 1.5: Valor anadido, empleo y productividad
del trabajo del sector de intermediacion
financiera en relacion al total de la economia
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Fuente: Eurostat.
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GRAFICO 1.6: Peso relativo del VAB del sector intermediaciéon
financiera en la economia, 2005

(porcentaje del sector de intermediacion financiera sobre el valor anadido total)
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Ademas del valor anadido, la importancia del sector financie-
ro en el conjunto de la economia también puede valorarse por
su capacidad de generar empleo. En el panel b del grafico 1.5 se
muestra que, en general, la contribucién del sector de intermedia-
cioén financiera al empleo en el conjunto de la economia, ha pre-
sentado una tendencia estable a lo largo del periodo 1995-2005,
representando en torno al 3% en la UE-25. En el grafico 1.7 se
muestran los valores del peso del empleo en el sector financiero
sobre el total de empleo para el ano 2005 en todos los paises. De
nuevo, Luxemburgo destaca por la relevancia de su sector finan-
ciero, con una ratio por encima del 10%. Los demds paises mues-
tran valores mas moderados, en el entorno de la media europea.
Unicamente destacan Chipre, Irlanda y el Reino Unido, con va-
lores por encima del 4%, y Lituania y Estonia, con valores bajos,
proximos al 1%.

Al igual que en el caso del valor anadido, la importancia del
empleo generado por el sistema financiero espanol, en rela-
cién al empleo total de la economia, es inferior a la media de
paises de la UE. Asi, si el empleo generado en el sector finan-
ciero espanol representaba en 1995 el 2,6% del total de empleo
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GRAFICO 1.7: Peso relativo del empleo en el sector de
intermediacion financiera en la economia, 2005

(porcentaje del sector financiero sobre el total de empleo)
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de Espana, una década después, este porcentaje era del 1,96%,
lejos de la media de la UE-25 que se situ6 en 2005 en el 2,94%.

En el panel ¢ del grafico 1.5 se muestra un indice 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 economia. Es de destacar la productividad del trabajo del sec-
tor financiero espanol, ya que en 2005 era practicamente 2,3 ve-
ces superior a la del conjunto de la economia. Esta ratio lo sitia
entre los mas productivos con respecto al conjunto de su econo-
mia, inicamente superado por Eslovaquia, Letonia y Estonia (gra-
fico 1.8).

El caso del sistema financiero espanol es especialmente signifi-
cativo en lo que respecta a la productividad, pues la productividad
absoluta del trabajo del sistema financiero espanol también es ele-
vada en el contexto de los sistemas financieros de la UE-25. En el
grafico 1.9 se muestran los niveles de valor anadido por ocupado
en la UE-25 para el conjunto de la economia y para el sector de
intermediacion financiera. Se comprueba (panel a que para el
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GRAFICO 1.8: Productividad relativa del sector financiero
con respecto al conjunto de la economia, 2005
(VAB por empleado del sector de intermediacion financiera/
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conjunto de sectores, la productividad del trabajo de la economia
espanola es inferior a la media de la UE-25 y, lo que es mas pre-
ocupante, el diferencial se esta ampliando en los ultimos anos.
Asi, si en 1995 la economia espanola 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 Espana ha implicado que ésta se sitiie por debajo de
los niveles europeos, hasta representar el 88% de la media de la
UE-25y el 82% de la UE-15.° Por el contrario, el sector financiero
espanol presenta niveles de productividad superiores a los del
conjunto de la economia espanolay 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 espanol ha pasado de ser un 46%
superior a la media de la UE-25 (29% de la UE-15) en 1995 a ser

®> Este es un problema estructural de la economia espanola, que ha recibido enorme
atencion en los ultimos anos (Pérez Garcia et al. 2006).
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GRAFICO 1.9: Productividad del trabajo en el sector de la
intermediacion financiera y en el total de la economia

(euros, constantes y PPS de 2005, por ocupado)
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GRAFICO 1.10: Capital humano en el sector de la intermediacién financiera
(porcentaje de horas trabajadas por universitarios

respecto del total de horas trabajadas)
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un 16% (12%) superior en 2005. Sin embargo, la reducciéon de
parte del diferencial de productividad favorable al sector finan-
ciero espanol no se debe a una reduccién en su productividad
(que ha aumentado en el periodo analizado, como se comprueba
en el panel b del grafico 1.9), sino al mas intenso ritmo de creci-
miento de la productividad del trabajo de los demas sistemas fi-
nancieros europeos.

La evolucion en el tiempo de la productividad ha significado
que en 2005 el sector financiero espanol sea el quinto mas pro-
ductivo de Europa, tan solo por detras de Luxemburgo, Irlanda,
los Paises Bajos y Bélgica (panel ¢ del grafico 1.9). Esta situacion
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es destacable, si tenemos en cuenta que la economia espanola
ocupa la posicion undécima en el ranking de productividad del
trabajo en Europa. Que el sector financiero espanol 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 paises 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 espanol puede
explicarse, en parte, por los elevados niveles de capital humano
y por el uso intensivo de nuevas tecnologias de informacion vy te-
lecomunicaciones (TIC). Como muestra de ello, el grafico 1.10
representa el porcentaje de horas trabajadas por trabajadores que
poseen estudios universitarios como porcentaje del total de horas
trabajadas. La ultima informacion disponible para diversos paises
de la UE, referida a 2004, indica que Espana posee uno de los
niveles de capital humano mas elevados, con un porcentaje de
horas trabajadas por universitarios cercano al 50%, frente al 24%
de media en los paises de la UE-15.

La aportacion del capital humano y tecnolégico al crecimien-
to de la productividad se puede medir de forma mas 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 utilizacion
de distintas cantidades de cada uno de los factores productivos
(teniendo en cuenta el valor atribuido a sus aportaciones). La
idea basica es que, bajo supuestos como la existencia de compe-
tencia perfecta y rendimientos constantes a escala, la contribu-
ciéon de cada factor a la produccién es estimada por su propia
tasa de crecimiento real multiplicada por la participacion de las
rentas de ese factor en la renta total. Esto implica suponer que
cada factor esta siendo retribuido de acuerdo a su productividad
marginal. Ademas, la parte del crecimiento de la produccién no
explicada por la contribucién de cada uno de los factores, el re-
siduo de Solow, también denominada crecimiento de la produc-
twvidad total de los factores (PTF), es atribuida al progreso técnico.
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CUADRO 1.1: Contabilidad del crecimiento. Descomposicion de la
productividad del trabajo. Sector privado, 1995-2005.
Tasas anuales de variacion

(porcentaje)

Espana UE-15
Sector de Total Sector de Total
intermediacion economia intermediaciéon economia
financiera financiera
Productividad del trabajo 4,57 0,42 2,81 1,51
(1) =(2) +(6) + (9)
Contribucion de los cambios en -0,03 0,55 0,29 0,21
la composicién
del trabajo (2) = (3) + (4) + (5)
Nivel cualificacion alto (3) 1,18 0,68 - -
Nivel cualificacion medio (4) -0,31 0,81 - -
Nivel cualificacion bajo (5) -0,91 -0,93 - -
Contribucion del capital total por 0,84 0,78 1,37 0,96
hora trabajada (6) = (7) + (8)
Contribucién del capital TIC 1,09 0,32 1,21 0,52
por hora trabajada (7)
Contribucién del capital no -0,26 0,46 0,16 0,43
TIC por hora trabajada (8)
PTF (9) 3,77 -0,91 1,15 0,35

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 Espana y la UE-15 entre 1995 y 2005 y la contri-
bucién a este crecimiento de cada uno de los factores producti-
vos (trabajo segun su nivel de cualificacion, capital fisico TIC y
capital fisico no TIC), asi como de la PTE." En la tabla se apre-
cia que el crecimiento de la productividad del trabajo del sec-
tor de intermediacion financiera en Espana y en la UE es mas
intenso que en el conjunto de la economia.” Espana destaca

® La informacion procede de Mas y Robledo (2008).

” Se puede comprobar que el crecimiento de la productividad del trabajo del cuadro
1.1 es superior al que se desprende del grafico 1.9. La discrepancia se debe a las dis-
tintas fuentes estadisticas utilizadas y a la diferente forma de medir el factor trabajo
(puestos de trabajo en el grafico 1.9, frente a horas trabajadas en el cuadro 1.1).
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por su fuerte crecimiento de la productividad, diez veces mas
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 Espana 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 contribucion de los distin-
tos niveles de cualificacién a la hora de explicar la productividad
del trabajo en Espana llama la atencion. Por un lado, el traba-
jo cualificado ha aportado mas de un punto porcentual al creci-
miento de la productividad del trabajo, mientras que el resto de
niveles de cualificacion del trabajo han contribuido negativamen-
te a la productividad. Este hecho es debido a la dinamica de las
entidades financieras espanolas que han incrementado la plan-
tilla con elevado capital humano (personal con estudios univer-
sitarios).

1.3. La posicion financiera
neta de las economias europeas

1.3.1. Capacidad neta de financiacién

En la secciéon anterior se han utilizado distintos indicadores
generales de la importancia del sector financiero en la economia.
Pero su relevancia va mas alla de su contribucion a la generacion
de valor anadido y empleo, ya que la funcién principal del sector
financiero es canalizar el ahorro hacia la inversion. Sin embargo,
esta canalizacion no esta exenta de fricciones en la medida que
existen costes asociados a la elaboracion, establecimiento, segui-
miento y cumplimiento de los contratos. Ademas, la adquisicion
de la informacion necesaria para esta labor es costosa y en muchos
casos existen asimetrias entre los distintos agentes. Por ello, tan-
to los mercados financieros organizados como los intermediarios
surgen como una forma de reducir los costes de transaccion y de
informacién. En la medida en la que el crecimiento econémico
y las mejoras en los niveles de bienestar dependen fundamental-
mente de las ganancias de productividad, del progreso técnico y
de la acumulacion 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 inversion.®

En este sentido, el sector financiero ha de adaptase a la estruc-
tura cambiante del ahorro y de las necesidades de financiacion de
la economia que, lejos de ser estables, se han modificando de for-
ma notable en los Gltimos anos. A partir de los datos de Contabi-
lidad Nacional publicados por Eurostat para los paises miembros
de la UE-25 que recoge el grafico 1.11, se pueden valorar las dife-
rencias entre paises en las necesidades netas de fondos prestables
del conjunto de la economia. Se comprueba que en la UE exis-
te, en general, capacidad de financiacién ya que el ahorro de los
agentes es mayor que la inversion. A lo largo de la ultima década,
la capacidad de financiacion 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-15y el 0,8% en la eurozona. Por el contrario,
los NEM presentan necesidad de financiacion, situada en término
medio en el 3,7% del PIB en la década analizada. En estos paises
es de destacar que aunque han crecido durante toda la década
de forma sostenida (con elevadas tasas de inversion), el déficit en
cuanto a sus necesidades de financiacion no se ha incrementado,
sino que desde 2004 se esta reduciendo.

El caso espanol es especialmente llamativo ya que en los anos
1995-1997 existia una capacidad neta de financiaciéon de una
cuantia similar a la media de la UE-25 (en el entorno del 1% del
PIB). A partir de ese ano la tasa de crecimiento de la inversion ha
sido superior a la del ahorro, con la consiguiente reduccion en la
capacidad neta de financiacion. De hecho, en el ano 1999 ya exis-
tia una necesidad de financiacion del 1,6% del PIB, incrementan-
dose posteriormente (salvo en 2002) hasta terminar en 2006 en
un porcentaje del 8,1% del PIB. A pesar del elevado valor, existen
algunos paises en la UE donde las necesidades de financiacion
son mayores en relacion 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 relacion entre el crecimiento econémico 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 Demirgiic-Kunt 2006; La Porta
et al. 1998; entre otros). Véase Papaioannou (2007) para una revision reciente de la
literatura sobre desarrollo financiero y crecimiento.
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GRAFICO 1.11: Capacidad o necesidad de financiacion en Espana y la UE-25
(porcentaje del PIB)
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Fuente: Eurostat.

nia y Estonia con valores del 20% y 12%, respectivamente, y el de
Lituania, con un 9%. De entre los paises de la UE-15, inicamente
Portugal (9%) supera a Espana en necesidad de financiacién. En
el extremo opuesto, Holanda, Suecia, Finlandia, Alemania, Aus-
tria, Bélgica y Dinamarca presentan una capacidad neta de finan-

ciacion (grafico 1.12).
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GRAFICO 1.12: Capacidad o necesidad

de financiacion.
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Luxemburgo, Chipre, Hungria, Malta, Eslovenia y Por-

La informacion sobre la capacidad y necesidad de financia-
cion también estd disponible para los cuatro grandes grupos de
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agentes: sociedades no financieras, instituciones financieras, Ad-
ministraciones Publicas y hogares (que incluyen a las institucio-
nes sin fines de lucro al servicio de los hogares). El grafico 1.12
presenta esta informacion para el periodo 1995-2005 y en €l se
puede comprobar que el acusado incremento de la necesidad de
financiacion de la economia espanola viene explicado por el com-
portamiento de las sociedades no financieras y de los hogares. En
ambos casos, han pasado de una situaciéon de capacidad de finan-
ciaciéon en 1995 a tener necesidad de financiacién en los ultimos
anos. 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 financiacion de
casi el 7% del PIB en 2005. Por paises, las empresas espafiolas son
las que mayor necesidad de financiacién presentan en compara-
cion con el resto de paises europeos, con la inica excepcion de
Letonia (grafico 1.13).

En los hogares, el diferencial entre la capacidad y necesidad de
financiacion también se ha reducido a lo largo del periodo ana-
lizado, pasandose de una capacidad de financiacién de mas del
5% del PIB en 1995 a una necesidad de financiacién del 1,64%
en 2005. La magnitud de la necesidad de financiaciéon de la eco-
nomia espanola es muy elevada y plantea interrogantes de futuro.
En la medida en la que la insuficiencia del ahorro de la econo-
mia nacional para financiar la inversion obliga a acudir al ahorro
exterior, cabe preguntarse si este continuo endeudamiento de la
economia espanola 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-
nomia espanola, o de alguin sector productivo en concreto.

Este empeoramiento tan acusado en la posicién financiera
neta de las empresas y hogares no se da en el conjunto de la UE.
Asi, tanto en la UE-25 como en la UE-15, las empresas no finan-
cieras comenzaron a disminuir su capacidad de financiacién hasta
2000, ano en el que incluso mostraron necesidad de financiacion.
A partir de ese ano, el saldo de la cuenta de capital (o la cuenta de
adquisicién de activos no financieros, segin el término utilizado
en el Sistema Europeo de Cuentas (SEC-95) comenzé a recupe-
rarse, hasta situarse en el entorno del 0,8% del PIB. Eso si, en
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algiin otro pais europeo también se ha dado este incremento en
la necesidad de financiacion de las economias domeésticas, incluso
en una cuantia superior a la del caso espanol, como en Eslovaquia,
Letonia, Alemania o Suecia (grafico 1.13).? En el conjunto de los
hogares de la UE-25, la evolucion de la capacidad de financiacion
es similar a la de las sociedades no financieras, pero con un perfil
mucho mas estable y siempre con capacidad neta de financiacion.
En el periodo 1995-2000 se produjo una reduccién en la capaci-

dad de financiacion, siendo desde entonces mas o menos estable
en el entorno del 2,56% del PIB.

1.3.2. Posicion financiera neta

En cada periodo, los agentes con necesidad de financiacion
emiten pasivos que compran los ahorradores o agentes con capa-
cidad de financiacién y pasan a formar parte de su cartera de ac-
tivos. Estos pasivos pueden ser bancarios, como los depositos o los
préstamos que solicitan las empresas o los hogares, o no bancarios
como los titulos de renta fija o variable. La diferencia del stock de
activos y pasivos financieros indica la posicion neta de los distintos
agentes o del conjunto de la economia en calidad de ahorradores
o inversores.

En los graficos 1.14 y 1.15 se muestra este indicador construi-
do a partir de las Cuentas Financieras publicadas por Eurostat.
En el primer grafico se compara la evoluciéon de la economia
espanola con la media de la UE-15, la UE-25, la eurozona y los
NEM, mientras que en el grifico 1.15 aparecen los niveles de
todos los paises para los que esta disponible la informacién en
2005. Conviene destacar varios hechos. En primer lugar, que las
instituciones financieras, dada su labor de intermediacion, pre-
sentan una posicion neta cercana a cero. Las Administraciones
Publicas y las sociedades no financieras presentan saldos ne-
gativos, ya que son en ultima instancia las que reciben fondos
prestables de los hogares, que presentan una posicién neta cla-
ramente positiva. Eso si, en los ultimos anos, particularmente en

¢ Bélgica ha reducido también de forma sustancial su capacidad de financiacién en
casi cinco puntos porcentuales del PIB, presentando un valor cercano a cero en 2005.
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GRAFICO 1.14: Posicion financiera neta (activos menos pasivos
financieros). Evolucién temporal por agentes

(porcentaje del PIB)
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Espana, esa posicion neta ha disminuido y esta alejandose de la
de la media de paises europeos, ya que la creciente necesidad de
financiacion de los hogares se ha traducido, en un incremento
del endeudamiento (incremento de los pasivos financieros de los
hogares), o en una disminucién de sus activos financieros.

Si se compara la situacion de los hogares de la economia espa-
nola con la de los paises de la UE-15 se comprueba que en 2005
Espana ocupaba un lugar intermedio, incluso con una posicién
neta superior a la de otros paises como Austria, Suecia, Finlan-
dia y los NEM. Las sociedades no financieras muestran una posi-
cién neta negativa, como es de esperar de su papel como agentes
que llevan a cabo la inversion mayoritariamente. En Espana, la
posicion neta con respecto a la media de paises europeos no es
especialmente llamativa, aunque se estd incrementando la dife-
rencia en los ultimos anos. De hecho, en 2005 la posicion neta
de las sociedades no financieras espanolas es la quinta menor
de todos los paises de la UE-25, tan solo por delante de Esto-
nia, Finlandia, Suecia y Portugal. Por su parte, el sector de las
Administraciones Publicas presenta en Europa un volumen de
pasivos financieros netos que ronda el 50% del PIB. En Espana,
el nivel en los anos 1995-1999 fue similar al del resto de paises
de la UE-25, pero a partir de ese ano ha comenzado a disminuir
su saldo neto. Este hecho esta en consonancia con el cambio de
saldo de la capacidad/necesidad de financiaciéon del sector pu-
blico, que le ha permitido reducir sustancialmente el volumen
de pasivos financieros que tenia en el mercado. Con todo ello,
la posicion neta del total de la economia espanola muestra un
saldo negativo muy superior y crecientemente divergente en re-
lacion a los paises de la UE-25. Este saldo negativo implica un en-
deudamiento con el exterior. En este sentido, es de destacar que
unicamente cuatro paises europeos (Estonia, Hungria, Grecia y
Portugal) muestran en 2005 un saldo negativo superior al espanol.
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1.4. Desarrollo y estructura
financieros de los paises 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 financiacion. Pero, ;como
se realiza la labor de intermediacion entre ahorradores e inver-
sores?, ;como se configura el sistema financiero para canalizar el
ahorro a la inversion?

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

La configuracién de los sectores financieros depende de aspec-
tos tan diversos como el marco legal e institucional, la historia del
pais o el grado del desarrollo econémico. En este sentido, suele
decirse que los sistemas financieros basados en los mercados (sis-
temas anglosajones) estin mads desarrollados que los que pivotan
sobre los intermediarios (sistemas continentales). Esta concep-
cion se fundamenta en que, en general, en las economias poco
desarrolladas los intermediarios tienen mas importancia que los
mercados. Ademas, esta idea también se basa en la vision de los
mercados como el mejor mecanismo de asignacién de los recur-
sos. Sin embargo, la actividad financiera estd caracterizada por
una serie de factores que hacen que la asignacion derivada del
funcionamiento de los mercados no sea siempre la mas 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 asimetrias de informacién entre los agentes.
Por ejemplo, los inversores en una compania no siempre saben
o pueden verificar el valor esperado de una inversion, o a las en-
tidades bancarias les es costoso conocer la verdadera naturaleza
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del proyecto de inversiéon que se les propone financiar. Ademas,
existen importantes costes de transaccion y problemas de riesgo
moral que, en ausencia de intermediarios, harian 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-
ran un papel relevante. En este contexto, ¢cual es la mejor forma
de organizar el sistema financiero: dando mas 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 canalizacion
del ahorro a la inversién 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 economia de forma que las
transacciones econémicas se puedan realizar de forma eficiente;
2) hacer posible la agrupacion 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 informacion de precios (tipos de interés y renta-
bilidades) que ayudan a coordinar decisiones descentralizadas; y
6) permitir superar los problemas de informacion asimétrica y de
incentivos existentes entre los agentes.

Estas funciones de los sistemas financieros son estables a lo lar-
go del tiempo y entre paises, 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 innovacién finan-
ciera y caracteristicas institucionales o regulatorias. Por ejemplo,
la existencia en algunos paises de sistemas de pensiones publi-
cos asentados y generosos puede hacer que no se desarrolle con
intensidad el mercado de fondos de pensiones, en comparacion
con otros paises en los que no existan esquemas de planes de
pensiones publicos. 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 continuacioén, demuestra que, en general, se suele pro-
ducir una mezcla entre las dos formas de organizar los sistemas
financieros. De hecho, la relacion entre los mercados e interme-
diarios no es estdtica, sino que se complementan entre si, influ-
yéndose mutuamente a lo largo del tiempo.

Para mostrar la diversidad de estructuras financieras existentes
en los paises europeos, en el cuadro 1.2 se presenta el peso de los
préstamos bancarios, de la deuda (renta fija) y de la capitalizacion
bursatil en el PIB de las economias. Las ratios nos indican la im-
portancia relativa de los mercados (de renta fija o de renta varia-

intermediari 10s. rafico 1. uestr
ble) frente a los intermediarios bancarios. El grafico 1.16 muestra
la misma informacion para el tltimo ano disponible (2005), agre-
gando la actividad de los mercados (la renta fija mas la variable).
Se comprueba que entre los paises de la UE-25 no domina un tipo
concreto de configuracion del sistema financiero, sino que existe
una variedad de estructuras financieras.

GRAFICO 1.16: Estructura financiera en Europa.
Mercados versus intermediarios, 2005

(porcentaje del PIB)
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Nota: En los agregados no se incluyen Estonia, Chipre, Letonia, Lituania, Luxemburgo, Malta, Es-
lovenia y Eslovaquia. Ademas, en Chipre, Estonia, Eslovenia, Letonia, Lituania, Luxemburgo y
Malta no esta disponible el volumen de deuda (renta fija), por lo que tinicamente se muestra la
capitalizacion bursatil.

Fuente: OCDE, BCE, BIS, Banco Mundial, Eurostat y elaboracion propia.
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CUADRO 1.2: Estructura financiera en los paises de la UE

(porcentaje del PIB)

2002
Préstamos bancarios rgxi:(:;a Capitalizacion bursatil
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
Espana 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
Hungria 37,28 46,13 19,64
Malta 167,28 - 33,07
Paises 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.): Estructura financiera en los paises de la UE
(porcentaje del PIB)

2004
Préstamos bancarios rz&:‘:,;a Capitalizacién bursatil
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
Espaia 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 44421 - 149,50
Hungria 47,60 51,71 28,08
Malta 193,92 - 51,83
Paises 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.): Estructura financiera en los paises de la UE
(porcentaje del PIB)

2005
Préstamos bancarios r(zli:(:ga Capitalizacién bursatil
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
Espaiia 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
Hungria 51,26 43,90 29,52
Malta 237,86 - 71,21
Paises 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 elaboracion propia.
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Alavista de la informacion, 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 capita. 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 categoria, con un peso del sector ban-
cario muy superior al resto de paises, ya que el crédito bancario
es practicamente cinco veces mayor que el tamano de la econo-
mia (PIB).

Otro grupo de paises (Bélgica, Suecia, Francia," Italia, Gre-
cia y Finlandia) esta 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 paises que presentan una configuracion
financiera en la que dominan los intermediarios frente a los mer-
cados. En estos paises, 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 paises destacan Alemania, Austria, Portugal, Irlanda,
Chipre y Malta.

En este contexto de diversidad de estructuras financieras en
Europa, Espana esta 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 economia es también des-
tacable, e incluso superior al de muchos paises que generalmente
son catalogados como basados en los intermediarios (Austria, Ale-
mania o Portugal). De hecho, inicamente siete paises 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
econdmicas 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 Paises Bajos, Chipre, Irlanda,
Malta y Luxemburgo) superan la ratio créditos/PIB de Espana.

Los indicadores de la importancia relativa de los mercados y
de los intermediarios financieros del cuadro 1.2 y del grafico 1.16
muestran que el sistema financiero espanol esta mas 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 grafico recoge inicamente
una parte del total de activos financieros de la economia, ya que
excluye, por ejemplo, los fondos de pensiones, de inversion, los
activos de las companias de seguros, etc. Si se consideran todos los
activos financieros de la economia, incluyendo la totalidad de los
agentes y el resto del mundo, se comprueba que el grado de desa-
rrollo financiero espanol es inferior al de la media europea (grafi-
co 1.17), con un diferencial que se mantiene estable a lo largo de
todo el periodo analizado. En la parte inferior del grafico se mues-
tra esta misma informacién para todos los paises en el ano 2005,
y en él se comprueba que Espana ocupa una posicion intermedia,
con un peso de los activos financieros totales 7 veces superior al
PIB. Espana 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 relacion a su nivel econémico, el de-
sarrollo financiero espanol es inferior al que le corresponderia por
su nivel de renta per cdpita, ya que como en su momento tuvimos
ocasion de comprobar, el PIB per capita en Espana representa en
2005 €1 99% vy el 92% de la renta per capita de la UE-25 y UE-15,
respectivamente. No obstante, el tamano del sector financiero en
Espana es similar o superior al de algunos paises que le superan en
renta per capita, como Dinamarca, Finlandia o Austria.

En el grafico 1.17 se ha comprobado el intenso crecimiento de
los sectores financieros europeos a lo largo de la ultima década,
muy por encima de lo que lo ha hecho la economia en su conjun-
to. Asi, para la media de la UE-25, el sector financiero ha multipli-
cado por 1,6 su peso con respecto al PIB, y en paises como Italia,
Grecia y Dinamarca el sector financiero ha duplicado su tamano
en relacion al PIB. Entre los paises con menor crecimiento finan-
ciero se encuentran Eslovaquia (con un crecimiento del 8%), Po-
lonia, Hungria, Bélgica, Suecia y Lituania, en los que el sector
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GRAFICO 1.17: Activos financieros totales en la UE y Espana.
Economia nacional y resto del mundo

(porcentaje del PIB)
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do y Republica Checa.
Fuente: Eurostat.

financiero ha crecido un 50% o menos. Espana ha mostrado un
crecimiento del sector financiero, en relacion a la economia, simi-
lar al de la media de la UE-25 (63%). Por tanto, pese al proceso de
convergencia real en renta per capita con la UE-25, Espana no ha
convergido alos niveles medios de desarrollo financiero europeos.

El crecimiento similar de los activos financieros con respecto al
PIB en Espana y en la UE-25 esconde trayectorias muy distintas en
la evolucion de los activos financieros totales. En el grafico 1.18 se
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GRAFICO 1.18: Evolucion de los activos financieros totales y el PIB.
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muestra el crecimiento del PIB nominal y de los activos financieros
totales, mediante un indice que toma el valor 100 en el ano inicial,
1995. Por construccion, la diferencia entre el crecimiento de los
activos totales y del PIB es la variaciéon de la ratio entre las dos
variables. A la vista del grafico, se constata que el crecimiento eco-
némico espanol ha sido mas intenso en la tltima década que en el
promedio de nuestros socios comunitarios, como ya se comento.
Lo que resulta mas significativo es que los activos financieros en
Espana también han aumentado a un ritmo notablemente supe-
rior. Asi, mientras que en 2005 los activos financieros en la UE-25
habian mas que duplicado su valor inicial en términos absolutos
(2,38 veces), en Espana se habian mas que triplicado (3,24 veces).

1.5. El proceso de desintermediacion financiera:
inversion y financiaciéon de los agentes

El término desintermediacion financiera se refiere a la reduccion
del peso de los intermediarios financieros dentro del conjunto del
sistema financiero en beneficio de los mercados. En las ultimas
décadas, los mercados financieros se han desarrollado de forma
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notable, no solo en cuanto al volumen de titulos negociados, sino
también en la variedad de instrumentos financieros. En este sen-
tido, la continua innovacion ha generado instrumentos nuevos
que permiten a los agentes incrementar las posibilidades de di-
versificacién aumentar la rentabilidad de las carteras y adoptar las
estrategias de cobertura de riesgo mas adecuadas. Pero ademas 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 inversion. Los principales mo-
tores de estas transformaciones son los cambios demograficos y la
tendencia a la liberalizacion de los sistemas financieros generali-
zada en practicamente todo el mundoy, en particular, en Europa.
Por ello, resulta interesante analizar la evolucién de la importan-
cia de la desintermediacién en el conjunto de la economia, asi
como en cada uno de los grupos de agentes.

1.5.1. Desintermediacion financiera: total economia

Para valorar la intensidad del proceso de desintermediacion
se ha de analizar la importancia relativa de los mercados frente a
los bancos. La labor de intermediacion tradicional de los bancos
se lleva a cabo fundamentalmente mediante la captacion de de-
positos de clientes dispersos, transformandolos en créditos. Sin
embargo, en los mercados, los agentes con necesidad de financia-
cion reciben los fondos prestables directamente de los ahorrado-
res mediante la emision de pasivos financieros que éstos tltimos
adquieren. Desde esta perspectiva, los créditos y depositos son los
activos que tradicionalmente se han asociado a la actividad banca-
ria, mientras que los mercados de renta fija, renta variable, fondos
de inversién y de pensiones, futuros y derivados financieros, etc.,
son los que estan generando el proceso de desintermediacion,
creciendo por encima de lo que lo hacen los intermediarios. Este
hecho se evidencia claramente en el grafico 1.19, en el que se mues-
tra el crecimiento de los activos financieros totales desagregados
segun el instrumento utilizado, de acuerdo con la informacion
suministrada por las Cuentas Financieras publicadas por Eurostat.
Se distinguen cinco tipos de activos: los préstamos, el efectivo y los
depositos, las acciones y participaciones (que incluyen las acciones
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GRAFICO 1.19: Crecimiento de los activos financieros por
instrumento. Activos financieros totales.
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que cotizan, las que no cotizan en mercados organizados y los fon-
dos de inversion), los valores distintos de las acciones (renta fijaa
corto y largo plazo y derivados financieros)'' y el resto de activos fi-
nancieros (como el oro monetario, reservas técnicas de seguro, el
crédito comercial, fondos de pensionesy otros). La informacion se

"' Para abreviar, a lo largo del capitulo nos referiremos en ocasiones a las acciones
y participaciones como titulos de renta variable y a los valores distintos de acciones
como renta fija.
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muestra para la UE-15, ya que no esta disponible la desagregacion
completa de activos financieros para la mayor parte de los nuevos
paises 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 tipicos de la actividad de intermediacion
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
depositos) lo han hecho por debajo. Sin embargo, en Espana la
evolucion de los distintos instrumentos financieros es algo dis-
tinta. El primer rasgo que llama la atencioén es que, como ya se
comento, el crecimiento del conjunto de activos financieros es
superior al del conjunto de la UE. Ademas, con la desagregacion
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
espanol a lo largo de la ultima década ha sido general en todas las
dimensiones del mismo, tanto en los intermediarios como en los
mercados. Segtn los distintos tipos de instrumentos financieros,
el mayor crecimiento corresponde a los valores de renta variable
y a las participaciones, al igual que sucedia en la UE-15. Ademas,
el perfil seguido por los titulos de renta variable es similar en Es-
pana y en la UE-15, aunque con mayor crecimiento en Espana
y con una aceleracion en los ritmos de crecimiento desde 1996.
También se aprecia la caida en los niveles de actividad de renta
variable, como consecuencia de la crisis financiera de principios
del siglo XX1, y una intensa recuperacion desde el ano 2003.

En Espana, 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 mas destaca en
Espana es el patron seguido por el crédito bancario. Asi, si en la
UE-15 el crédito creci6 por debajo de la media de activos financie-
ros y en valores similares a los depoésitos (representando en 2005
el 193% del volumen de 1995), en cambio, en Espana el volumen
de crédito se ha multiplicado por 3,7. Los depdsitos, el otro activo
tipicamente bancario, crecieron por debajo del conjunto de acti-
vos financieros en Espana, 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 Espana no se ob-
serva ni para la media de la UE-15 ni para los distintos paises que la
forman, con la excepcioén de Portugal, tal y como se muestra en el
grafico 1.20. En el grafico se observa, ademas, que la tonica gene-
ral es el mayor crecimiento de los activos financieros no interme-
diados frente a los intermediados. Esto se puede comprobar en el
grafico 1.21, en el que se presenta la distribucién porcentual de los
distintos activos financieros sobre el total de activos financieros en
la UE-15y en Espana. Ademds de haber crecido por encima de los
activos bancarios, los instrumentos asociados a los mercados (valo-
resde renta fija, de rentavariable ylas participaciones) representan
conjuntamente en 2005 mas del 50% del total de activos financie-
ros. Esta importancia ha ido creciendo en los once anos analiza-
dos: han ganado diez puntos porcentuales en la distribucion de

GRAFICO 1.20: Crecimiento de los activos financieros, 2006.
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GRAFICO 1.21: Distribucion porcentual de los activos
financieros totales por tipo de instrumento.
Economia nacional y resto del mundo
(porcentaje sobre los activos financieros totales)
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activos financieros a costa de los créditos y los depositos (perdien-
do una cuota del 4% cada uno), y el resto de activos financieros.

En Espana, las variaciones en el peso relativo de cada tipo de
activos financieros han sido distintas. Mientras que los activos no
bancarios han ganado una proporcion similar a la de Europa (diez
puntos porcentuales), los activos bancarios perdian tinicamente
cinco puntos porcentuales. Pero esta pérdida de peso de los acti-
vos bancarios no es simétrica entre el crédito y los depositos. Asi,
los primeros ganaban peso dentro de los activos totales a lo largo
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del periodo 1995-2005, pasando de representar el 21,5% del total
al 25,1%. En cambio, los depésitos 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-
mediacion financiera se esta produciendo con intensidad en Eu-
ropa, ya que los mercados financieros se estin desarrollando de
forma mas rapida que los intermediarios bancarios. Espana es una
excepcion en lo que respecta fundamentalmente al mercado cre-
diticio, ya que esta compartiendo el fuerte desarrollo de los merca-
dos. Sin embargo, que los mercados crezcan a un ritmo superior a

GRAFICO 1.22: Evolucion de los instrumentos financieros en la UE-15
y Espana. Economia nacional y resto del mundo
(porcentaje del PIB)
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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 facilmente en el grafico 1.22, donde se muestra
la ratio de los distintos instrumentos financieros con respecto al
PIB. Se puede apreciar nitidamente que los activos bancarios cre-
cen con respecto al conjunto de la economia, tanto en Europa,
como especialmente en Espana, comportandose como un sector
de demanda fuerte. Sin embargo, si que parece que el proceso de
desintermediacion ha sido mas intenso en lo que se refiere a los
depositos, ya que éstos han sufrido la competencia intensa de otras
formas de ahorro, como por ejemplo, los fondos de inversion.

1.5.2. Desintermediacion financiera: analisis 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 economia, o si algunos
siguen muy vinculados a los intermediarios bancarios. Para ello,
en los graficos siguientes, se analiza el balance financiero de las
empresas no financieras, las entidades financieras, las Administra-
ciones Publicas y los hogares. Para Espana y la UE-15 se analizan
por separado las inversiones (los activos de cada grupo) y las fuen-
tes de financiacién (los pasivos).

En el grafico 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, ademas, compro-
bar si estan creciendo o disminuyendo con respecto al conjunto
de la economia. 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 mas importante
de sus inversiones tiene como destino el capital de otras empresas
participadas y que pertenecen al grupo empresarial. Ademas, la
inversion en este tipo de activos ha sido creciente en el tiempo,
con la salvedad de los anos de la crisis asociada al estallido de la
burbuja tecnolégica. Los depdsitos, otros activos financieros (fun-
damentalmente el crédito comercial) y los préstamos tienen una
importancia similar, aunque secundaria en comparacién con las
accionesy participaciones. En cambio, en las empresas financieras,
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GRAFICO 1.23: Evolucion de los activos financieros en la
UE-15 y Espana por instrumento y agente
(porcentaje del PIB)
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los activos que mas importancia tienen son los préstamos bancarios,
como corresponde a su labor de intermediacién entre ahorrado-
res e inversores, seguidos por los titulos de renta fija y de renta va-
riable. Las entidades financieras invierten un pequeno porcentaje
de sus activos en depésitos (fundamentalmente interbancarios).
Las inversiones de las Administraciones Publicas 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, inicamente des-
tacan las acciones y participaciones, fundamentalmente por las
participaciones empresariales de las Administraciones Publicas.
En Europa, los hogares tienen una estructura financiera mas
diversificada entre activos que, ademas, se ha transformado de
forma importante. Al comienzo del periodo, los depo6sitos repre-
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GRAFICO 1.23 (cont.): Evolucion de los activos financieros en la

UE-15 y Espana por instrumento y agente
(porcentaje del PIB)
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sentaban la inversiéon mas 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 inversién), y de otros activos financieros. La importancia
de este ultimo 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 desintermediacion en los activos financieros que poseen,
habiendo sustituido en sus carteras los depositos por acciones,
participaciones en fondos de inversion y fondos de pensiones.
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Si se compara la distribucion por instrumentos financieros de
los activos de los distintos agentes en Espana con la media euro-
pea, se constata la existencia de rasgos diferenciales. Por un lado,
las empresas espanolas disponen de un menor volumen de activos
financieros, debido a la mayor necesidad de recursos ajenos que
constatabamos 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 inversiéon de las empresas espanolas con respecto
a las europeas.

En el caso de las entidades financieras, en 2005 (ultimo ano
disponible) el activo mds importante son los créditos (145% del
PIB frente al 134% en la UE-15) mientras en el ano 1995 estos
representaban un porcentaje del PIB menor que nuestros socios
comunitarios, del 80% en Espana frente al 109% en la UE-15. En
el resto de activos, las instituciones financieras espanolas invierten
un menor volumen en relaciéon al PIB en comparaciéon con los
estandares europeos, especialmente en lo que se refiere a titulos
de renta variable y los depositos.

El tamano de las inversiones financieras del sector publico es-
panol en relacion al PIB no muestra grandes diferencias con res-
pecto a la media europea, siendo de destacar tan solo una menor
importancia relativa de los titulos de renta variable y una mayor
importancia del efectivo y los depésitos.

En el caso de las economias domésticas espanolas, los dos prin-
cipales activos financieros que poseen son los depositos 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 anos analizados en Espana
frente al 61% en Europa). En el segundo caso, la irregularidad
temporal es notable. En el altimo ano disponible, 2005, los hoga-
res espanoles 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 relacién al PIB en los
depositos 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 ultimos
incluyen las primas de seguros y las participaciones en fondos de
pensiones. Por tanto, en Espana existe una menor tendencia a la
inversion en fondos de pensiones en comparacion con los estan-
dares europeos.

El proceso de desintermediacion financiera no solo ha de va-
lorarse desde la perspectiva de las estrategias de inversion 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 grafi-
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 Espana.

En el conjunto de la UE-15, las empresas no financieras ob-
tienen su financiacion fundamentalmente mediante acciones
y participaciones, esto es, mediante recursos propios de sus ac-
cionistas.'”” Ademas, las empresas europeas han incrementado su
dependencia de la financiacion 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 financiacion de las empresas son, con di-
ferencia, los préstamos. Pese a la mayor importanciay crecimiento
delasaccionesyparticipaciones,los préstamos también han crecido
en relacion a la economia en el conjunto de la UE-15. Asi, en 1995
la cuantia del stock de préstamos era equivalente al 50% del PIB,
mientras que en 2005 representaban el 64% del PIB. No obstante,
su participacion 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
anos analizados. Los valores son los instrumentos financieros en los
que menos se apoyan las empresas, aunque su participacion, tanto

2 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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GRAFICO 1.24: Evolucion de los pasivos financieros en la
UE-15 y Espana por instrumento y agente
(porcentaje del PIB)
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con respecto al PIB como con respecto al total de activos finan-
cieros, ha aumentado en los tltimos anos (del 5% del PIB al 9%).

La estructura de la financiacion de las empresas espanolas es si-
milar a la de la UE-15. Los valores distintos de acciones son también
la principal fuente de financiacién, aunque representan un volu-
men inferior en relacion al PIB en comparacion con la UE-15. Esta
menor importancia relativa de las acciones contrasta con la mayor
dependencia de las empresas espanolas de la financiacién mediante
préstamos, generalmente bancarios. Estos representaban en 2005
un volumen equivalente al 88% del PIB y el 44% del total de los
pasivos financieros. Ademas, la dependencia de la financiacién cre-
diticia se ha acentuado con el paso del tiempo, ya que en los once
anos analizados se ha duplicado el volumen de créditos en relacion
al PIB en el pasivo de las empresas no financieras espanolas.
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GRAFICO 1.24 (cont.): Evolucién de los pasivos financieros en la

UE-15 y Espana por instrumento y agente
(porcentaje del PIB)
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En las empresas financieras europeas, los dep6sitos son la prin-
cipal fuente de financiacién, con una importancia creciente en
el periodo analizado. Asi, si en 1998 los depositos representaban
un volumen equivalente al 104% del PIB de la UE-15, en 2005 la
importancia de los depoésitos habia 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 titulos 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 Espana, la importancia y evolucion de los depositos es si-
milar, pasando de representar el 107% del PIB en 1995 al 130%
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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. Ademas, 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 detras de los depositos 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 financiacién mediante valores dis-
tintos de acciones se explica, como se vera en el capitulo 2 de la
monografia, por la necesidad de titulizar activos, especialmente
en el caso de los préstamos hipotecarios.

Enlo que respecta a las Administraciones Publicas, la tendencia
a lo largo de todo el periodo es bastante estable y estd dominada
por el hecho de que obtienen su financiaciéon fundamentalmente
mediante la emision de titulos de deuda y, marginalmente, me-
diante préstamos. En la UE-15 la deuda emitida por las Adminis-
traciones Publicas represent6 en 2005 un porcentaje equivalente
al 61% del PIB, mientras que en Espana el porcentaje era inferior,
de tan solo el 39% del PIB. En este aspecto, el caso espanol tam-
bién merece la pena ser destacado, ya que en once anos, el stock
de deuda viva se ha reducido, pasando de suponer un importe
equivalente al 51% del PIB a un 39%. Como se comprobé con an-
terioridad, este hecho responde a los superavits presupuestarios
del conjunto de las Administraciones Publicas espanolas a lo largo
de los Gltimos anos.

La forma de financiarse de los hogares estd muy concentrada
en el crédito (fundamentalmente bancario), tanto en la UE-15
como en Espana. Sin embargo, en Espana 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. Asi, 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 Espania 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 informaciéon manejada del volumen de actividad financiera
en su vertiente de activo y de pasivo, tanto en relacion al conjunto
de la economia como por agentes, muestra que, efectivamente,
la desintermediacion financiera avanza. En este sentido, se ha
comprobado que los activos financieros mas directamente rela-
cionados con los mercados han crecido por encima de los mas
directamente relacionados con los bancos (créditos y depositos).
La desintermediacion es especialmente intensa en las Administra-
ciones Publicas, que se financian fundamentalmente a través de
los mercados, y en el caso de las inversiones de los hogares, donde
los depositos bancarios han sufrido intensamente la competencia
de los mercados, especialmente de los de acciones y participacio-
nes (fondos de inversion y otras alternativas de ahorro).

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

Alo largo de las dos ultimas 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 existian para lograr un mercado de servicios financieros tni-
co. Por todo ello, cabe preguntarse si la estructura financiera de
los paises de la UE esta convergiendo, de forma que el modo de
financiar y financiarse es en la actualidad mas similar entre paises
de lo que lo fue al comienzo del periodo de andlisis.

Para analizar esta cuestion, el grafico 1.25 muestra la desvia-
cion tipica del peso de cada grupo de activos o pasivos financie-
ros con respecto al PIB para los paises de la UE-15 de los que se
dispone informacion. Si existiese convergencia en las estructuras
financieras se observaria una tendencia en las series a reducir su

GRAFICO 1.25: Convergencia en la estructura financiera
de la UE-15 por tipo de instrumento

(desviacion tipica de los activos/pasivos financieros como porcentaje del PIB)
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Fuente: Eurostat y elaboracién propia.
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valor, ya que el peso de un determinado activo o pasivo financiero
con respecto al PIB seria cada vez mas similar en todos los paises
y disminuiria la dispersion en las ratios. Sin embargo, no parece
que sea asi; mas bien, lo contrario. Asi, las estructuras financieras
de los paises europeos son cada vez mas distintas en practicamen-
te todos los activos. Unicamente parece existir una tendencia a la
convergencia en el peso de los valores distintos de acciones con
respecto al PIB, ya que disminuye su desviacion tipica. En el resto
de instrumentos, las diferencias entre paises se acentian con el
tiempo. En consecuencia, el avance en el proceso de integracion
no implica una convergencia en las estructuras financieras.

1.6. La importancia del sector bancario
en el sistema financiero

¢Cual es el peso del sector bancario en el conjunto del sistema
financiero espanol? Con objeto de responder a esta pregunta, el
grafico 1.26 muestra la distribucion porcentual del activo total
de las instituciones financieras, constatandose que las entidades
de crédito han perdido peso dentro del sector financiero, ya que
otros tipos de agentes han ganado relevancia. Asi, si en 1995 las
entidades de crédito espanolas 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 espanol sigue siendo la pieza mas importante
del mismo y con un peso en la economia creciente. Esto se puede
comprobar en el cuadro 1.3, en el que se muestran los activos ban-
carios totales en relacion al tamano de la economia para Espanay
el resto de paises de la UE-25. Los datos comprenden el periodo
1997-2006, ya que el BCE no ofrece la informacion para los anos
previos. En la tabla se comprueba que en Espana los activos ban-
carios han crecido mas rapidamente que el conjunto de la econo-
mia, especialmente a lo largo de la década de 2000. Asi, si en 1997
el sector bancario espanol tenia unos activos totales equivalentes
al 167% del PIB, en 2006 éstos habian crecido hasta representar
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GRAFICO 1.26: Estructura porcentual de los activos
totales segun tipo de institucion financiera

(porcentaje sobre los activos financieros totales)
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el 258% del PIB, esto es, ha multiplicado por 1,5 su peso con res-
pecto al conjunto de la economia.

Dado el papel central que los intermediarios bancarios tienen
en la economia espanola, en los siguientes capitulos se analiza
monograficamente la evolucion reciente de la banca espanola
en el contexto europeo, centrandose en aspectos tan importan-
tes como su especializacion productiva, margenes, rentabilidad,
eficiencia, internacionalizacion, competencia, etc. No obstante,
pese al fuerte crecimiento de los activos bancarios con respecto al
PIB, su peso esta por debajo de la media tanto de la UE-15 como
de la UE-25.
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CUADRO 1.3: Peso relativo de los activos de las instituciones
de crédito con respecto al PIB

(porcentaje)

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
Espaiia 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
Hungria - - - - 65
Malta - - - - 366
Paises 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




[ 80 ] EL SECTOR BANCARIO ESPANOL EN EL CONTEXTO INTERNACIONAL

CUADRO 1.3 (cont.):

Peso relativo de los activos de las instituciones
de crédito con respecto al PIB

(porcentaje)

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
Espana 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
Hungria 62 74 83 88 105
Malta 368 412 472 587 625
Paises 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.



2. La banca espanola en el contexto europeo

2.1. Introduccién

Tras la aprobacion del Tratado de Roma en 1957, se han ido adop-
tando en el seno de la UE una serie de iniciativas encaminadas a
la creacion de un mercado unico de servicios financieros (ver cua-
dro 2.1). El avance en el proceso de integracion 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 ultima puede considerarse la pieza clave del proce-
so de liberalizacion, ya que alteré 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 supervision. Algunas de las modificaciones mds 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 unica (pasaporte euro-
peo), la adopcién del principio de reconocimiento mutuo y la
introduccion del principio del control del pais 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 autorizacion previa. En el segundo caso, cada pais re-
conoce las regulaciones del resto de paises miembros y permite
que los bancos extranjeros presten sus servicios como si fueran
bancos nacionales. Finalmente, el tltimo principio supone que el
estado miembro de origen es el responsable del control global del
establecimiento bancario.

Ademads de la Primera y Segunda Directiva Bancaria, durante
los anos ochenta merece destacarse la aprobacion de la regulacion

[81]
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CUADRO 2.1: Principales cambios legislativos sobre
la banca europea y el sector financiero

1977 Primera Directiva Bancaria. Eliminacién de obstaculos a la provision de
servicios financieros y establecimiento de oficinas en otros paises
de la UE. Reglas armonizadas para la licencia bancaria.

1988 Regulacion de los requerimientos de capital (Basilea I). Coeficiente
minimo de capital (8%). Definiciones de capital (Tier1y 2).
Activos ponderados por riesgo.

1988 Directiva sobre la liberalizacion de los movimientos de capital.

1989 Segunda Directiva Bancaria. Licencia inica bancaria. Control
por parte del pais de origen y reconocimiento mutuo.

1992 Directiva sobre grandes exposiciones. Fijacion de limites
a la concentracién del riesgo de crédito.

1993 Directiva sobre servicios de inversion. Marco legislativo para
empresas de inversién y mercados de titulos, suministrando
pasaporte tnico para los servicios de inversion.

1994 Directiva sobre seguro de depositos. Minima proteccién
garantizada al depositante en caso de crisis bancaria.

1999 Nacimiento del euro.

1999 Plan de Accion de los Servicios Financieros (PASF). Marco legislativo
para la creacién de un mercado unico de servicios financieros.

2000 Directiva sobre banca consolidada. Consolidacion
de la regulacion bancaria previa.

2000 Directiva sobre dinero electronico. Reglas armonizadas
en relacién a los medios de pago electrénicos.

2001 Directiva sobre saneamiento y liquidacion de instituciones de crédito.
2001 Regulacion del estatuto de la empresa europea. Reglas
comunes para la creacion de empresas en toda la UE.
2002 Directiva sobre utilizacion transfronteriza de garantias.
2002 Directiva sobre venta a distancia de servicios financieros.
2002 Directiva sobre conglomerados financieros.
2004 Nueva directiva sobre OPA. Marco comtin para OPA transfronterizas.
2007 Directiva sobre requirimientos de capital (Basilea II). Actualizacion de Basilea 1.
2007 Directiva sobre Instrumentos Financieros (MIFID).

2005-2010  Libro Blanco sobre la Politica de los Servicios Financieros. Implementacion
de todas las medidas del PASF, consolidacién y convergencia de la
regulacion y supervision de los servicios financieros.

Nota: Las reglamentaciones recogidas en el cuadro desde el 2000 al 2007 son resultado del Plan de Accién de
los Servicios Financieros de 1999.
Fuente: BCE (2005) y elaboracion propia.
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sobre los requerimientos del capital (conocida como Basilea I) y
la directiva sobre la liberalizacion de los movimientos de capital. Ya en
los noventa, las medidas mas significativas con efectos sobre la
industria bancaria son la directiva sobre concentracion de riesgo
(large exposures directive), la directiva sobre servicios de inversion
(que establece el pasaporte unico para servicios de inversion)
y la Directiva sobre seguros de depésito, que armoniza los siste-
mas de garantia y proteccién al depositante en caso de una crisis
bancaria.

A pesar del avance en el proceso de integracion de los mer-
cados financieros europeos, la situaciéon existente a finales de los
noventa distaba mucho del concepto de mercado unico integra-
do.” Por este motivo, el Consejo Europeo de Cardiff en junio de
1998 invit6 a la Comision Europea a presentar un marco de ac-
cioén para mejorar el desarrollo del mercado tnico. En respuesta a
dicha peticion, la Comision aprob6 el 11 de mayo de 1999 el Plan
de Accién de los Servicios Financieros (PASF) que es el marco
que ha condicionado la evolucion reciente del sector bancario
europeo en un contexto de consolidacion, integracion e interna-
cionalizacién de la actividad bancaria. Asimismo, la adopcion del
euro debe destacarse como elemento catalizador del proceso de
integracion financiera.

El PASF esta formado por 42 medidas a implementar en el pe-
riodo 1999-2005 que pretenden la creaciéon de un mercado finan-
ciero unico en la UE. Mas concretamente, los objetivos del PASF
son: crear un mercado mayorista tinico; crear mercados minoris-
tas abiertos y seguros; y estudiar la situacion actual de las normas
cautelares y de supervision. Y todo ello con el objetivo general y
primordial de crear las condiciones ideales para la consecucion
de un mercado financiero tnico 6ptimo. Para ello, el PASF ha su-
puesto una revision del marco regulador existente, adaptandolo
a las necesidades de un mercado tnico de servicios financieros. A
tal fin, las politicas reguladoras se han encaminado a promover la
eficiencia de las instituciones y mercados financieros, asi 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 electronico (e-money), la directiva sobre utilizacion
transfronteriza de garantias, la directiva sobre venta a distancia
de servicios financieros, la directiva sobre saneamiento y liquida-
cion de instituciones de crédito, la regulacion del estatuto de la
empresa europea, la directiva sobre conglomerados financieros,
la directiva sobre oferta publica de adquisicién (OPA), Ia 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 proteccion del inversor, y la revision 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 cooperacion y convergencia en material de control y
a eliminar los obstdculos a la integracion financiera. Para ello, la
Comisién Europea publicé en diciembre de 2005 el llamado Libro
Blanco de los Servicios Financieros que contiene las prioridades
de la Comision en materia de politica de los servicios financieros
desde 2005 hasta 2010.

Otros cambios mas recientes que suponen una alteracion en el
marco regulador de la actividad bancaria, son la aprobacion de las
nuevas normas internacionales de informacion 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-
na, con vigor en Espana 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. Ademas 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 medicion del riesgo
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(pilar 1), a ampliar la actuacion del regulador/supervisor (pilar 2:
revision supervisora) y a fomentar la disciplina del mercado (pilar
3: informacioén al mercado).

En este contexto de profundos cambios en los mercados ban-
carios europeos, el objetivo de este capitulo es analizar la posicion
reciente de la banca espanola en relacion a los sectores banca-
rios europeos, utilizando la informacién mas reciente disponible,
que abarca en general el periodo 1997-2006 para los 25 paises
integrantes de la UE. Para ello, el capitulo se estructura en ocho
apartados. En concreto, en el apartado 2.2 se considera la estruc-
tura y composicion de los sectores bancarios europeos, asi como
los principales indicadores de capacidad. En el apartado 2.3 se
analiza la evolucion de la actividad bancaria para estudiar la es-
pecializacion en el apartado 2.4. El apartado 2.5 se centra en el
analisis de la estructura de costes y eficiencia de la banca europea.
El apartado 2.6 presta atencion a la evolucién de los principales
margenes bancarios, asi como a la estructura de ingresos. Final-
mente, los apartados 2.7 y 2.8 analizan la rentabilidad y la solven-
cia, respectivamente.

Los analisis realizados parten de la informacion que proporcio-
nan principalmente instituciones como el BCE, la Organizacion
para la Cooperacion y Desarrollo Econémico (OCDE), el FMI, y
el Banco de Espana, principalmente. En el apéndice A.4 se espe-
cifican las fuentes de informacién utilizadas en el andlisis de los
indicadores que utilizan informacién proveniente de la cuenta de
resultados de la banca. A grandes rasgos, se ha tomado como re-
ferencia la informacién mas actualizada que proporciona el BCE
de los sectores bancarios de la UE-25 (periodo 2003-2006), extra-
poldndola hacia atrds 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 paises miembros (NEM) se han
construido como medias ponderadas de las ratios nacionales (cos-
tes medios, eficiencia operativa, margenes, ROA", ROE", etc.),

" Return on assets ‘rentabilidad sobre activos’.
" 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 pais en el total del agregado europeo.
Somos conscientes que en los tltimos afnos coexisten sectores ban-
carios que han implementado las nuevas normas internacionales
de informaci6n financiera (NIIF) con otros que no lo han hecho
(en concreto, seis: Austria, Alemania, Hungria, 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 capitulo 4 de conclusiones se analiza el sector bancario
espanol 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 composicion de
los sectores bancarios europeos

De acuerdo con el SEC-95, las entidades de crédito europeas es-
tan compuestas por los siguientes intermediarios financieros: los
bancos (comerciales, universales y de propositos miiltiples), 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 agricola, las cooperativas de crédito y aho-
rro, y los bancos especializados (como bancos de inversiones y
bancos de emision). Todas estas entidades, que forman parte del
subsector «otras instituciones financieras monetarias», realizan
la actividad de intermediacién financiera consistente en recibir
depositos y/o sustitutos proximos 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 economias
europeas puede aproximarse cuantificando el peso que los activos
bancarios representan respecto del PIB. Este es un indicador que,
ademas de medir la importancia de la actividad bancaria en la
economia real, aproxima el nivel de desarrollo bancario, en linea
con otros indicadores mas generales de desarrollo financiero uti-
lizados en el capitulo 1 (como el peso de los créditos y la capitali-
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zacion bursatil en el PIB). Como muestra el grafico 2.1, en 2006 la
economia espanola presenta un grado de bancarizacion 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 capitulo 1, los NEM de la UE-25 presentan
los niveles mas reducidos de bancarizacion, con la excepcion de
Malta en donde los activos bancarios son 6,2 veces el PIB.

GRAFICO 2.1: Peso de los activos de las instituciones
de crédito en el PIB, 2006

(porcentaje)
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Fuente: BCE y Eurostat.

La informaciéon que proporciona el cuadro 2.2 pone de ma-
nifiesto que existen importantes diferencias entre los paises de
la UE en cuanto se refiere a la composicion 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 especializacién productiva, la estructuray
costes (en la medida en la que las diferencias institucionales afec-
tan a las estructuras organizativas, intensidad en el uso del trabajo,
tamano de planta, red de oficinas, etc.), los margenes bancarios,
la eficiencia en la gestion (como consecuencia, por ejemplo, de
la mayor o menor presencia del sector publico en sus 6rganos de
gobierno), etc.
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En el caso espanol, el sistema crediticio estd 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 ambito 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 espanol, mientras que la presencia de estas
instituciones es meramente testimonial e incluso nula, en otros
paises europeos.

CUADRO 2.2: Numero de entidades por tipo de institucién, 2005

Paises entircll‘;)zla:s de Bancos Cajas de Cooperativas  Otros
erédito ahorros P
Rep. Checa 56 35 1 0 20
Dinamarca 197 148 10 29 10
Grecia 62 44 1 16 1
Espaiia 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 nimero total de entidades de crédito procede del BCE. En algunos paises, 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 informacion.

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 ultimos anos
un proceso de consolidacién al que han contribuido las fusiones
y adquisiciones que han tenido lugar. Asi, como refleja el cuadro
2.3, el numero 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 consolidacion ha sido menos
intensa en la UE-25 que en la UE-15 como consecuencia, sobre
todo, de la mayor reduccion del namero de bancos en los Paises
Bajos (con una caida del 47%), Alemania (40%) y Francia (34%).
En 2006, si bien continta el proceso de consolidacién, existen
signos de desaceleracion en comparacién con anos anteriores.

En la banca espanola, también se ha producido una caida en el
numero de entidades de crédito, pasando de 416 en 1997 a 352 en
2006. No obstante, en términos relativos, la caida en el numero de
instituciones de crédito ha sido menos acusada en Espana, con una
reduccion 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 consolidacion y concentracion de la industria
bancaria europea es la oleada de fusiones y adquisiciones que se ha
producido en los ultimos anos.'® La informacién mas reciente refe-
rida al periodo 2000-2006 (cuadro 2.4) no muestra una tendencia
definida en el niimero de fusiones y adquisiciones, si bien su niame-
ro ha estado casi siempre por encima de las 100 al ano 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 nimero de fusiones entre entidades na-
cionales. También se constata que la consolidacion de la industria
bancaria europea se produce sobre todo como consecuencia de fu-
siones y adquisiciones entre entidades de un mismo pais (domésti-
cas), ya que representan siempre mas del 55% del total.'” Este sesgo

' Un analisis detallado de las fusiones y adquisiciones en la banca europea hasta fina-
les de los noventa puede consultarse en BCE (2000).

7 La informacién agregada por dreas geograficas (eurozona, UE-15, UE-25) muestra
que en términos del valor de las fusiones, la magnitud estd creciendo desde 2003, predo-
minando las fusiones domésticas con la excepcion del ano 2005, ya que en este tltimo
ano las fusiones cross-border representan el 51,5% del valor total. Por tanto, la tendencia
mas reciente es de una caida en el nimero de fusiones y de un aumento en su valor.
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CUADRO 2.3: Numero de instituciones de crédito en la banca europea

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
Espana 416 404 387 368 366
Francia 1.258 1.226 1.158 1.099 1.050
Irlanda 71 78 81 81 88
Ttalia 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
Hungria 286 294 260 241 240
Malta - - - 22 17
Paises 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
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CUADRO 2.3 (cont.): Numero de instituciones de crédito en la banca europea

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
Espana 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
Hungria 227 222 217 214 212
Malta 15 16 16 19 18
Paises 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

Fuente: BCE.
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CUADRO 2.4: Numero de fusiones y adquisiciones bancarias en Europa

Fusiones y adquisiciones domésticas

2000 2001 2002 2003 2004 2005 1.% 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
Espana 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
Hungria 2 3 0 1 2 0 1
Malta 0 0 0 0 0 0 0
Paises 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.): Ntimero de fusiones y adquisiciones bancarias en Europa

Fusiones y adquisiciones entre entidades de la UE
2000 2001 2002 2003 2004 2005 1." mitad 2006
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CUADRO 2.4 (cont.): Numero de fusiones y adquisiciones bancarias en Europa

Fusiones y adquisiciones con entidades de terceros paises
2000 2001 2002 2003 2004 2005 1.* mitad 2006
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CUADRO 2.4 (cont.): Ntimero de fusiones y adquisiciones bancarias en Europa

Total fusiones y adquisiciones

2000 2001 2002 2003 2004 2005 1.* 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
Espana 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
Hungria 8 4 0 5 2 0 3
Malta 0 0 0 0 0 0 0
Paises 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

Fuente: BCE.
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domeéstico puede tener implicaciones sobre el proceso de integra-
cién financiera y sobre la evolucion de la competencia bancaria
en Europa, tal y como se analiza con detalle en el capitulo 3 de la
monografia.

En Ia banca espanola, tras el elevado nimero de fusiones que
tuvieron lugar a finales de los ochenta y principios de los noven-
ta entre cajas de ahorros (principalmente), los movimientos mas
recientes han sido los siguientes: la absorciéon en 2002 del Ban-
co Zaragozano por el Barclays Bank; la absorciéon de Argentaria,
Caja Postal y Banco Hipotecario (2000) por parte del Banco de
Bilbao Vizcaya dando lugar al BBVA y la posterior absorcién del
Banco de Alicante (2000), Banco de Comercio (2000), Negocios
Argentaria (2000) y BBVA Privanza Banco (2003) por parte del
BBVA; la absorcion del Banco de Desarrollo Econémico Espanol
(2003) y el Banco de Vitoria (2004) por el Banco Espanol de Cré-
dito; la absorcion del Banco de Inversion (2005) por el Banco
Espiritu Santo; la absorcion del Banco Simeén (2002) y Banco de
Extremadura (2002) por el actual Banco Caixa General; la absor-
cion del Solbank SBD (2001), Banco Herrero (2002), ActivoBank
(2003), Banco de Asturias (2003), Banco Atlantico (2004) y Ban-
co Urquijo (2006) por parte del Banco Sabadell; y la absorcion
del Banco de Murcia por el Banco de Valencia en 2002. Entre las
cajas de ahorros espanolas, destacan la fusiéon de la Caja de Aho-
rros Provincial de Pontevedra con la Caixa de Aforros de Vigo,
Ourense e Pontevedra en 2000; la fusion 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 fusion de la Caja de Ahorrosy
Préstamos de Carlet con la Caja de Ahorros de Valencia, Castellon
y Alicante-Bancaja en 2001.

De forma paralela a la reduccién del nimero de instituciones
de crédito, el nimero 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 mas 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 mas
respecto a 2004 en la UE-15y 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 anos de continua caida, el nimero de oficinas empez6
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 espanol que abri6 en ese ano mads de 1.300
sucursales bancarias. Por otra parte, en 2006 vuelve a aumentar el
numero de oficinas como consecuencia de la expansion de la red
de la banca francesa en la que, a través de la creaciéon de un nue-
vo banco (La Banque Postale), la mayoria de las oficinas postales
(unas 12.500) se transforman en sucursales bancarias.

La evolucion de la red de oficinas del sector bancario espanol
difiere del comportamiento medio de la banca europea. Asi, en
un contexto de reduccion de la red de sucursales bancarias, la
red ha aumentando en Espana en 5.652 unidades de 1997 a 2006,
incrementandose un 15%. No obstante, la expansion de la red de
oficinas en Francia, Italia, Finlandia, Grecia y Portugal (paises de
la UE-15) ha sido mas acusada que en Espana. Obsérvese, que en
el caso espanol, unicamente se produce una caida en la red de ofi-
cinas en el subperiodo 1999-2002, abriéndose desde ese ano 4.682
nuevas oficinas hasta 2006, abriéndose anualmente un mayor nu-
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 ocasion de comentar en el capitulo 1 de la mono-
grafia viendo el aumento en la relacion activos bancarios totales/
PIB, la caida en el nimero de entidades de crédito coexiste con
una evolucién estable en el nimero 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
paises. Asi, entre 1997 y 2001, el nimero de ocupados en la ban-
ca de la UE-15 se incremento en alrededor de 123.000 empleos,
magnitud que se perdi6 casi en su totalidad en los anos siguientes.
En concreto, en solo cinco anos (de 2001 a 2006), el empleo se ha
reducido en 123.253 unidades (130.347 en la UE-25), destacando
la caida en Alemania, Reino Unido y Paises Bajos.

Por el contrario, en el caso del sector bancario espanol, el em-
pleo ha aumentado en casi 16.000 unidades de 1997 a 2006. No obs-
tante, la evolucion temporal no tiene un patron definido, siendo el
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CUADRO 2.5: Numero 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
Espana 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
Hungria - - - - 2.950
Malta - - - - 102
Paises 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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CUADRO 2.5 (cont.): Numero 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
Espana 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
Hungria 2.992 3.003 2.987 3.125 3.243
Malta 99 104 99 109 110
Paises 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

Fuente: BCE.
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CUADRO 2.6: Numero 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
Espana 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
Ttalia 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
Hungria - - - - 34.054
Malta - - - - 3.584
Paises 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.): Numero 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
Espana 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
Hungria 35.045 35.725 35.558 37.527 39.302
Malta 3.459 3.416 3.371 3.383 3.515
Paises Bajos 125911 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
2005y 2006 y que se debe, sobre todo, al aumento de la plantilla de
las cajas de ahorros.'® El comportamiento diferencial del empleo de
la banca espanola en relacion a la media europea viene justificado
en razén de la expansion de la red de sucursales bancarias y del
mayor crecimiento de la actividad bancaria en Espana.

El proceso de consolidacion de la banca europea ha altera-
do la estructura de los mercados bancarios, si bien el proceso no
es uniforme por paises. Asi, en términos de la concentracion del
mercado (cuadro 2.7), la cuota de mercado de las cinco entida-
des mas grandes en términos de activo total (CR5) ha aumenta-
do en la mayoria de los paises 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 concentracion del mercado tiene lugar en Bélgica (donde la
concentracion aumenta en 30 puntos porcentuales) y en Portu-
gal (con un aumento de 22 puntos porcentuales). Obsérvese que
la concentracion del mercado ha disminuido en los NEM de la
UE-25, si bien el grado de concentracién es en general superior
en estos paises, en relacién a los sectores de la UE-15. Otro rasgo
aresaltar es que, en 2006, se produce una ruptura en la tendencia
creciente en la concentraciéon del mercado en la UE-25 que se
observa en anos anteriores, aumentando muy ligeramente en el
area del euro.

El inconveniente que presenta la utilizacion de la cuota de
mercado de un determinado nimero de empresa (como la CR5
anteriormente comentada) para medir la concentraciéon del mer-
cado es doble. Por un lado, las comparaciones internacionales
pueden ser sensibles al nimero de empresas seleccionadas para
construir el indicador. Y por otro, no tiene en cuenta el nimero
de bancos competidores existente en cada pais.

18 Utilizando la informacién que suministra el Banco de Espana, 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 concentraciéon del mercado el
indice de Herfindahl-Hirschman (HH), que se construye como la
suma al cuadrado de las cuotas de mercado de todas las entidades
bancarias de un pais. Como muestra el panel 4 del cuadro 2.7, la
media ponderada de los indices 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), incrementandose en consecuencia en un
56% la concentracion del mercado. Se constata que los niveles de
concentracion mas elevados tienen lugar en los paises mas peque-
nos. Por el contrario, la concentracion es reducida en Alemania
(178), Italia (220), Luxemburgo (294) y Reino Unido (394). En
el extremo opuesto, con niveles de concentracién por encima de
1.800 (que es el referente utilizado en Estados Unidos para califi-
car un mercado como excesivamente concentrado), se sitian Es-
tonia (3.593), Finlandia (2.560), Bélgica (2.041), Lituania (1.913)
y los Paises Bajos (1.822). Los mayores crecimientos en la concen-
tracion 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 concentraciéon ha aumentado
en todos los paises de la UE-15 (con la excepcion de Dinamarca),
se ha reducido en los NEM de la UE-25.

En este contexto de aumento del grado de concentracién de
los mercados bancarios de la UE-15, la banca espanola también
ha experimentado un crecimiento en la concentracion, siendo la
variaciéon 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 indice de HH aument6 hasta
alcanzar un maximo 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 espanoles, el BBVA 'y el BSCH),
sin embargo disminuye a partir de entonces hasta alcanzar un
valor de 442 en 2006. En este ultimo ano, la concentracion del
mercado bancario espanol es reducida en el contexto europeo,
siendo el quinto sector de la UE-25 con menor grado de concen-
tracion.
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CUADRO 2.7: Concentracion 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
Espana 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
Hungria - - - - 56,4
Malta - - - - 81,1
Paises 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.): Concentracion 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 21,6 221 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
Espana 43,5 43,1 41,9 42,0 40,4
Francia 44,6 46,7 49,2 52,3 52,3
Irlanda 46,1 44,4 439 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
Hungria 54,5 52,1 52,7 53,2 53,5
Malta 82,4 77,7 78,5 75,3 71,4
Paises 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 39,56 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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CUADRO 2.7 (cont.): Concentracion de los mercados bancarios europeos

b) Indice de Herfindahl-Hirschman (HH) en términos del activo total

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
Espana 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
Hungria 2.101 1.895 1.749 1.409 892
Malta 4.411 3.921 3.953 3.553 1.835
Paises 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
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CUADRO 2.7 (cont.): Concentracién de los mercados bancarios europeos

b) Indice de Herfindahl-Hirschman (HH) en términos del activo total

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
Espana 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
Hungria 856 783 798 795 823
Malta 1.806 1.580 1.452 1.330 1.185
Paises 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.
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Los indicadores hasta ahora manejados en esta seccion per-
miten constatar la existencia de importantes diferencias entre
paises en términos de lo que el BCE denomina indicadores de ca-
pacidad. Utilizando como referencia la ultima informacion dispo-
nible referida a 2006, el cuadro 2.8 muestra los indicadores mas
comunmente utilizados para analizar la capacidad de un sector
bancario para prestar servicios a su poblacion. A la vista de la in-
formacion, destacan los siguientes rasgos referidos al sector ban-
cario espanol:

a) En relacién a la poblacién, el sector bancario espanol tiene
un reducido numero 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 Espana la
ratio poblacion/nimero de entidades es muy superior
(125.194).

b) Dado el reducido ntimero de bancos en relacién a la pobla-
cion, el tamano medio de las entidades de crédito espanolas
es elevado en el contexto europeo. Asi, frente a un valor en
términos de activo por banco de 7.146 millones de euros
en Espana, la media de la eurozona es de 4.068 millones,
situandose por encima de Espana solo tres paises (Bélgica,
Irlanda y el Reino Unido).

c) En términos de red de oficinas y cajeros automadticos, la
banca espanola presenta una elevada densidad de red. Asi,
frente a un valor medio de 1.744 habitantes por oficina en
la eurozona (2.183 en la UE-25), en Espana hay una media
de 1.009 habitantes por oficina, siendo el segundo pais de
la UE-25, solo por detras de Chipre, con mayor densidad de
red de oficinas. Espana alcanza también el segundo puesto
en el ranking de los 25 paises de la UE-25 en términos de
densidad de cajeros automaticos, con 762 habitantes por
cajero frente a un valor medio de 1.249 para la eurozonay
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 espanola es la baja densidad de poblacién, lo que exi-
ge abrir mas oficinas para prestar servicios bancarios a una
poblacion geograficamente dispersa.



LA BANCA ESPANOLA EN EL CONTEXTO EUROPEO [ 109 ]

CUADRO 2.8: El sector bancario europeo: indicadores de capacidad, 2006

Numero de Poblacién por

Activos por

Poblacién Poblaciéon

instituciones instituciéon inst. crédito  por oficina por cajero
crédito (hab.) (millones de euros) (hab.) (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
Espana 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
Hungria 212 47.502 442 3.105 2.643
Malta 18 22.534 1.698 3.687 2.651
Paises 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.): El sector bancario europeo: indicadores de capacidad, 2006

Poblaciéon por  Densidad de Activos por oficina Activos por
empleado poblacion (millones empleado
(hab.) (hab./km?) de euros) (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
Espana 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
Hungria 256 108 29 2.385
Malta 115 1.268 278 8.693
Paises 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 relaciéon al niimero de empleados de las instituciones de
crédito, el sector bancario espanol se sitia en una posicion
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 espanolas tienen un tamano redu-
cido en el contexto de la eurozonay de la UE-25. En concre-
to, en Espana una sucursal bancaria gestiona por término
medio 58 millones de euros de activo, frente a 138 millones
en la eurozonay 173 en la UE-25. En el ranking de los 25 pai-
ses de la UE-25, Espana ocupa la posicion séptima, siendo el
sector de la eurozona con menor tamano de oficina.

f) Elvolumen de actividad por empleado es reducido en la ban-
ca espanola en linea con el reducido tamano 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 Espana la ratio es de 9,6 millones. En el contexto de
la eurozona, la ratio de activos por empleado es inferior a la
media espanola solo en Grecia, Portugal e Italia.

2.3. Actividad

Antes de analizar la evolucion de la actividad y otros indicadores
que se manejan en este capitulo, es necesario advertir del impacto
que sobre dichos indicadores ha tenido la reciente introduccion
de las nuevas normas internacionales de contabilidad (Interna-
tional Financial Reporting Standards [IFRS]). Este nuevo régimen
contable, como senala 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 adopcion del IFRS por los distintos paises de la UE-25 también
afecta a la comparabilidad de indicadores entre paises en funcién
de haber adoptado o no el IFRS.

Como se ha puesto de manifiesto en el capitulo 1 de la mono-
grafia, la actividad bancaria ha ganado peso en el conjunto de la
actividad economica (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 desintermediacion finan-
ciera).

En el caso concreto de la economia espanola, la fase expansiva
del ciclo econémico que se inicié en 1995, se ha traducido en un
elevado ritmo de crecimiento de la actividad bancaria.' Asi, como
refleja el cuadro 2.9, en la década que transcurre de 1997 a 2007,
el activo total de las entidades de crédito espanolas ha crecido a
una tasa media anual (12,1%) que es un 60% superior al de la
eurozona (7,9%). La informacion detallada que suministra el cua-
dro indica que el crecimiento de la actividad bancaria espanola ha
sido especialmente intenso en los préstamos, especialmente los
otorgados al sector privado residente, con un crecimiento medio
anual (16,05%) que es mas del doble del correspondiente a la
eurozona (7,68%). La actividad en valores de renta fija ha crecido
en Espana (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 Espana frente al 13,8% en la eurozona).
Finalmente, el ritmo de crecimiento de la actividad bancaria es-
panola con el sector no residente (distinto del area del euro)® es
también similar a la media de la eurozona.

¢Como ha financiado la banca espanola 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 captacion
de depositos del sector residente (tanto sector publico 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 depdsito, tanto los
depositos a la vista como, con mayor intensidad, los depésitos a

9 En este epigrafe 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 desagregacion en las
partidas del balance. Las instituciones financieras monetarias incluyen, ademas de las
entidades de crédito, a los fondos del mercado monetario.

* Es importante advertir que la informacion sobre el Sector exterior que aparece en el
cuadro 2.9 y siguientes hace referencia a la actividad con paises de fuera del darea del
curo. La internacionalizacion y apertura externa de la banca espanola se analizan por-
menorizadamente en el capitulo 3 de la monografia.
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plazo han crecido en Espana muy por encima de la eurozona. En
este ultimo caso, los depdsitos a plazo han crecido en Espana a
una tasa que practicamente triplica la media europea.

Un rasgo a destacar es que los depositos captados del sector pri-
vado de la economia crecen a un ritmo inferior al crecimiento de
la financiacion crediticia concedida a dicho sector, lo que obliga a
las entidades espanolas a acudir a otras formas de financiacion mas
costosas como la emision de titulos en los mercados, el recurso al
interbancario o la titulizacion de activos. Como senala el informe
de estabilidad financiera del Banco de Espana de mayo 2007:

La competencia de productos de ahorro provenientes de los
fondos de inversion, de pensiones y de seguros, comercializa-
dos en buena medida por las propias entidades de deposito,
ha obligado a un ntimero creciente de entidades a acudir a los
mercados de capitales e interbancarios para poder financiar el

mencionado proceso de expansion crediticia.

El mayor ritmo de crecimiento de la actividad bancaria espa-
nola también se ha financiado con la emision de titulos 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 emision de ac-
tivos del mercado monetario practicamente ha desaparecido del
pasivo de las entidades espanolas, frente a un ritmo de crecimien-
to anual del 10,9% en la eurozona.

El mayor desglose de informacién que ofrece el BCE a partir
de 2002 permite analizar con mas detalle el crecimiento de la ac-
tividad bancaria en Espana en comparacion con los paises 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.

Centrandonos en estos ultimos cinco anos, el activo total de
las instituciones financieras monetarias (excluido el eurosistema)
ha crecido en Espana 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 Espana
se ha producido mas intensamente en el periodo mas 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 Espafia y en la eurozona.
Tasa de crecimiento anual

(porcentaje)
1997-2007 2002-2007
Eurozona Espana Eurozona Espana

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 publico 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. Economias 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 - - 12,77 16,38
fondos de pensiones

1.1.3.4. Compaiiias de seguros

y fondos de pensiones - - 21,40 28,81
por residontes el curosom 682 604 T8 477
1.2.1. Instituciones financieras monetarias 8,67 13,52 7,89 19,64

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

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

1.2.1.3. Mas de 2 anos 6,89 11,04 6,63 24,06
1.2.2. Sector puiblico 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 titulos de renta
variable emitidos por residentes 13,81 15,57 9,21 15,03
de la eurozona

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 11,17 11,44 13,68 15,78
(fuera de la eurozona)

1.6. Activo fijo 1,46 3,52 4,18 8,17
1.7. Otros activos 10,33 1534 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 Esparia y en la eurozona.
Tasa de crecimiento anual

(porcentaje)
1997-2007 2002-2007
Eurozona Espana Eurozona Espana
2. PASIVO
2.1. Efectivo - - - -
2.2. Depositos de residentes de la 6,63 11,24 7,84 14,85
eurozona
2.2.1. Instituciones financieras monetarias 7,05 7,86 7,73 11,22
2.2.2. Sector publico 2,29 16,36 3,67 4,43
2.2.3. Otros residentes de la eurozona 6,42 12,568 7,98 16,49
2.2.3.1. Depositos vista 9,43 16,50 8,77 20,38
2.2.3.2. Depositos plazo 6,94 17,99 10,39 25,65
2.2.3.2.1. Hasta 1 ano 8,22 11,20 11,69 17,01
2.2.3.2.2. De 1 a 2 anos 5,68 10,28 18,04 14,75
9.9.3.9.3. Mis de 2 afios 596 37,24 8,53 38,86
2.2.3.3. Depasitos 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. Mds 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 ano 12,79 52,41 14,83 37,33
2.4.2. De 1 a2 anos 11,69 32,39 10,42 53,58
2.4.3. Mas de 2 anos 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 mas 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 economias domésti-
cas, crece en Espana muy por encima de la media europea, desta-
cando el crecimiento del crédito para la compra de vivienda que
crece en Espana un 19,3% al ano, 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 macroeconémico favorable don-
de la economia espanola 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 inversiéon de la banca espa-
nola en renta fija es inferior a la media europea. El motivo que
explica esta reduccién de la inversion en renta fija es la caida en
las necesidades de financiacion del sector publico y, por tanto, en
la menor emisiéon de deuda publica. Por el contrario, también la
banca espanola ha experimentado ritmos de crecimiento de la
actividad superiores a la media europea en la inversion 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 espanola.

En lavertiente del pasivo, la fuerte actividad de las instituciones
financieras espanolas se ha financiado mediante la captacion de
depositos del sector residente, sobre todo en depositos a la vista 'y
a plazo, habiendo crecido estos tltimos a tasas superiores al 25%
anual. Como puede comprobarse, el crecimiento de los dep6sitos
ha sido mas intenso en el segundo subperiodo que en el primero.
Hay que tener en cuenta que en el ano 2000 tuvo lugar el pin-
chazo de la burbuja tecnolégica lo que dio lugar a rentabilidades
reducidas en los mercados de valores y en fondos de inversion,
aumentando en consecuencia el atractivo de los depésitos como
activo seguro. También la emision de deuda ha crecido en Espana
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
area 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 Espana
en relacion a otros paises europeos, el cuadro 2.10 muestra la des-
composicion del crecimiento del balance, de forma que las tasas
anuales de crecimiento del total activo (y pasivo) se descomponen
en la contribucion 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 rubrica del balance.
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CUADRO 2.10: Descomposicién del crecimiento del activo total en la banca europea

1997-2007 2002-2007

Eurozona Espana FEurozona Espana

(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 publico 0,09 0,06 0,14 0,12
1.1.3. Otros residentes de la eurozona 2,71 6,51 291 9,35
1.1.3.1. Corporaciones no financieras - - 1,24 4,78
1.1.3.2. Economias 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 monelarios distintos a empresas de - - 0,31 0,13
seguros y fondos de pensiones

1.1.3.4. Companias de seguros y

fondos de pensiones - - 0,04 0,02
porresdentes e n rorom 00 088 L0 063
1.2.1. Instituciones financieras monetarias 0,47 0,21 0,49 0,27

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

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

1.2.1.3. Mas de 2 atios 0,32 0,16 0,31 0,20
1.2.2. Sector piiblico 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 -
o por sesitentes el eomosona. 031 081 04l 069
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.): Descomposicion del crecimiento del
activo total en la banca europea

1997-2007 2002-2007

Eurozona Espana Eurozona Espana

(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 publico 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. Economias domésticas - - 14,59 29,48
1.1.3.2.1. Crédito al consumo — - 1,08 3,38
1.1.8.2.2. 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 monelarios distintos a empresas de - - 3,46 0,88
seguros y fondos de pensiones

1.1.3.4. Compariias de seguros y

Jfondos de pensiones - - 0.42 0.12
porresdontes e rorom 1270 73U 18 4
1.2.1. Instituciones financieras monetarias 6,00 1,70 5,50 1,83

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

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

1.2.1.3. Mas de 2 arios 4,01 1,32 3,46 1,33
1.2.2. Sector publico 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 -
emidos por soditentes de lacomosenn 43T 419 45t a6l
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.): Descomposiciéon del crecimiento del
activo total en la banca europea

1997-2007 2002-2007

Eurozona Espana Eurozona Espana

(tasas de crecimiento) (puntos porcentuales)

2.PASIVO
2.1. Efectivo - - - -
2.2. Depdsitos 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 publico 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. Depoasitos vista 0,87 1,74 0,95 2,56
2.2.3.2. Depositos plazo 0,99 2,80 1,25 4,23
2.2.8.2.1. Hasta 1 afio 0,48 1,36 0,62 1,71
2.2.3.2.2. De 1 a 2 afios 0,05 0,22 0,08 0,27
2.2.3.2.3. Mds de 2 afios 0,45 0,46 0,54 1,78
2.2.3.3. Depositos 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. Mds 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 ano 0,16 0,03 0,22 0,39
2.4.2. De 1 a 2 anos 0,07 0,03 0,08 0,05
2.4.3. Mas de 2 anos 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.): Descomposicién del crecimiento del

activo total en la banca europea

1997-2007

2002-2007

Eurozona Espafha Eurozona Espana

(estructura porcentual del crecimiento)

2. PASIVO
2.1. Efectivo
2.2. Depésitos de residentes de la eurozona
2.2.1. Instituciones financieras monetarias
2.2.2. Sector publico
2.2.3. Otros residentes de la eurozona
2.2.3.1. Depositos vista
2.2.3.2. Depositos plazo
2.2.3.2.1. Hasta 1 ano
2.2.3.2.2. De 1 a 2 anos
2.2.3.2.3. Mas de 2 anos
2.2.3.3. Depositos con preaviso
2.2.3.3.1. Hasta 3 meses
2.2.3.3.2. Mas de 3 meses
2.2.3.4. Repos
2.3. Activos del mercado monetario
2.4. Deuda emitida
2.4.1. Hasta 1 ano
2.4.2. De 1 a 2 anos
2.4.3. Mas de 2 anos
2.5. Capital y reservas
2.6. Sector exterior (fuera de la eurozona)
2.7. Resto del pasivo
2.8. Total

48,91
20,12
0,22
98,45
11,03
12,52
6,11
0,62
5,68
2,52
3,19
1,25
0,61
2,62
15,88
2,02
0,82
12,74
5,82
15,56
9,27
100,00

65,14
15,69
0,80
47,19
14,46
93,23
11,31
1,84
3,78
-38,48
0,26
7,00
0,25
0,24
6,02
7,11
7,35
6,23
100,00

47,59
19,04
0,23
928,29
10,66
14,00
6,91
0,89
6,04
2,23
2,06
0,17
0,58
2,20
15,65
92,51
0,88
12,05
5,50
17,22
11,00
100,00

64,29
14,31
0,45
48,69
17,12
98,31
11,47
1,80
11,95
66,77

0,69

12,65
2,61
0,36
9,55
6,48
3,85
7,21

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 espano-
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 explicaciéon de este comportamiento diferencial de la banca
espanola reside, sobre todo, en el fuerte crecimiento del crédito,
concretamente al sector privado residente (con una contribucion
de 6,51 puntos porcentuales).

Si descomponemos el crecimiento del balance bancario en
Espana de forma que sume 100 la contribucion de cada partida
del balance, tenemos informacién de la estructura porcentual o
fuentes del crecimiento del negocio bancario. Asi, 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-
nolas viene explicado por el volumen de préstamos concedidos,
principalmente al sector privado. La contribucién de la inversion
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, asi como la contribucion del sector exterior fuera de la
eurozona (6,84%). Por el contrario, tanto la renta fija como la
financiacion 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 espanola ha basado su cre-
cimiento en la captacién de depésitos, 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 financiacion en el sector exteriory en la
emision de valores, explicando el 15,6% y 15,9%, respectivamen-
te, del crecimiento del pasivo. También es de destacar la fuerte
contribucion negativa de la emision de titulos en el mercado mo-
netario por parte de las entidades espanolas, llegando a desapare-
cer del balance en 2007.

La mayor riqueza de informacion disponible desde 2002 mues-
tra que, en los dltimos cinco anos, el fuerte ritmo de crecimiento
de la actividad bancaria en Espana se ha dirigido al mercado de
préstamos, explicando las tres cuartas partes (75,6%) del creci-
miento del activo total. Por el contrario, la contribucién de los



[ 122 ] EL SECTOR BANCARIO ESPANOL EN EL CONTEXTO INTERNACIONAL

préstamos bancarios ha sido mas modesta en Europa (ya que expli-
cael 51,8% del crecimiento del balance), destacando el crecimien-
to de la cartera de valores de renta fija y, con mas intensidad, la
financiacion concedida al sector no residente. El desglose por tipo
de préstamos muestra que el crédito tanto a las empresas como a
las economias domésticas explica, casi a partes iguales, el elevado
ritmo de crecimiento del crédito en Espana, destacando adicio-
nalmente la mayor contribucién del préstamo para la compra de
vivienda (21,9% del total, frente al 17,8% en la eurozona). Este
ultimo resultado no hace sino confirmar que, durante los ultimos
anos, el crédito hipotecario ha mantenido en Espana un fuerte di-
namismo, siendo una de las principales fuentes de expansion de la
actividad bancaria. También la aportacion del crédito al consumo
es muy superior en Espana, si bien su importancia relativa es redu-
cida a la hora de explicar el crecimiento del activo total.

En el pasivo, la captacion de depésitos sigue siendo en el perio-
do mas reciente la principal fuente de financiacion de las entida-
des espanolas (explicando el 64,3% del crecimiento del pasivo),
mientras que en la banca europea la contribucién es mas modesta
(47,6%). Por tipo de depdsito, en los tltimos anos, los depésitos a
plazo y ala vista crecen en Espana a un fuerte ritmo, mientras que
en Europa la banca recurre en mucha mayor medida a la financia-
cioén en el sector exterior de la economia.

Otra de las formas de financiaciéon que ha jugado un papel
destacado en la banca europea en los ultimos anos es la tituliza-
cién de activos. Ademas de la necesidad de obtencion de liquidez
transformando activos poco liquidos en productos mas liquidos,
como senala el BCE (2006a), la titulizaciéon puede ser una for-
ma barata y eficiente de obtener financiacién ya que estos titulos
pueden lograr mejores rating en relacion a los bonos bancarios
tradicionales y, a la vez, permiten diversificar las fuentes de finan-
ciacion. Adicionalmente, la titulizacion es una forma de transferir
riesgo de crédito a otros inversores, liberando asi requerimientos
de capital regulatorio. Finalmente, para el inversor supone la apa-
riciéon de nuevos binomios rentabilidad-riesgo que anteriormente
no existian en el mercado.

Utilizando los datos que proporciona el BCE a partir de infor-
macion del European Securitisation Forum, se constata un fuerte cre-
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cimiento de la actividad de titulizacion en Europa en los ultimos
anos, hasta alcanzar una cifra de 319,2 billones de euros en 2005
(con un crecimiento del 31,1% respecto a 2004). Del conjunto de
paises europeos, el Reino Unido concentra el mayor porcentaje
de la actividad de titulizacion (45,4% del total en 2005), seguido
en importancia por Espana con un 13,3% del volumen total de
emisiones (ver grafico 2.2). En el caso concreto de las entidades
de crédito espanolas, el valor de la titulizaciéon de activos se ha
multiplicado casi por seis en solo cuatro anos (de 2001 a 2005),
alcanzando la emision de bonos por fondos de titulizacion la cifra
de 71.753 millones de euros.? Del total de emisiones, destacan las
titulizaciones cuyos activos estan compuestos por titulos derivados
de préstamos hipotecarios, siendo su importancia superior en Es-
pana en relacion a otros paises europeos como consecuencia del
fuerte dinamismo del crédito hipotecario en Espana.”

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

GRAFICO 2.2: Emisiones de titulizaciéon en Europa
segun pais de garantia, 2005

(distribucion porcentual)

Portugal 2,4
Francia 2,8 Irlanda 1,2
Alemania 6,8 / /
Otros 6,6

Italia 10,2
Reino Unido 45,4

Paises Bajos 11,3

Espana 13,3

Fuente: BCE.

2l Un analisis detallado de las estructuras de titulizacion en Espana, sus caracteristicas
y sus implicaciones para el sistema financiero, puede consultarse en Losada (2006).

# A finales de 2006, el volumen de cédulas hipotecarias emitidas representaba el 25%
de la cartera de créditos hipotecarios de las instituciones de depositos espanolas. El
resto de titulizaciones hipotecarias representa el 10% de la cartera hipotecaria.
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no tradicionales que no vienen recogidas en los balances; ahora
bien, los beneficios que de ellas se derivan, si que afectan a la evolu-
cion 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 inversion y los fondos de pensiones.?

El cuadro 2.11 muestra el crecimiento del activo total gestio-
nado por los fondos de pensiones y de inversion (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 inversion, el activo total
gestionado en los paises de la UE-15 ha aumentado un 66% en
cinco anos, siendo el volumen muy reducido en los NEM de la
UE a pesar de su mayor ritmo de crecimiento. En Espana, el cre-
cimiento de los fondos de inversion ha sido mas 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 inversion, desta-
cando el elevado volumen de los primeros en el Reino Unido.
No obstante, el crecimiento de los fondos de pensiones ha sido
practicamente de la misma magnitud que el experimentado por
los fondos de inversién (han crecido un 63% en la UE-15), siendo
el crecimiento en Espana (87%) superior. En consecuencia, estas
cifras muestran que el mayor dinamismo de la actividad bancaria
en Espana en relacion a los sectores bancarios europeos también
se registra en actividades no reflejadas en el balance, como los
fondos de inversion y de pensiones.

2.4. Especializacion
Las diferencias de especializacion entre sectores bancarios contri-

buyen a explicar las diferencias observadas en determinadas carac-
teristicas como los margenes bancarios, el nivel de costes medios,

#» También las entidades de depdsito ofrecen una amplia gama de productos rela-
cionados con los seguros. Aunque la cuota de mercado de las entidades espanolas 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 depdsito), es reducida en
comparacién con el porcentaje de negocio en fondos de pensiones y de inversion 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 inversion y de pensiones en la UE-25

(millones de euros)

a) Fondos de inversion

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
Espana 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
Hungria 2.888 4.020 3.458 4.327
Malta 545 642 821 1.005
Paises 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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CUADRO 2.11 (cont.): Volumen de activos gestionados por fondos
de inversion y de pensiones en la UE-25

(millones de euros)

a) Fondos de inversion

Tasa de crecimiento

2005 2006 2001-2006
(porcentaje)

Bélgica 110.098 124.135 43,04
Rep. Checa 5.055 2916 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
Espana 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
Hungria 7.623 7.370 155,19
Malta 4.232 4.753 772,11
Paises 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
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CUADRO 2.11 (cont.): Volumen de activos gestionados por fondos
de inversion 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 - - - -

Espaina 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 - - - -

Hungria 2.520 3.447 4.031 6.063
Malta 0 0 0 0
Paises 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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CUADRO 2.11 (cont.): Volumen de activos gestionados por fondos
de inversion y de pensiones en la UE-25

(millones de euros)

b) Fondos de pensiones

Tasa de crecimiento

2005 2006 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 - - -

Espana 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 - - -

Hungria 7.682 9.545 278,77
Malta 0 0 -

Paises 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

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.
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la eficiencia, la rentabilidad, la solvencia, la liquidez, el riesgo de
crédito, etc.

La especializacion de una empresa o sector bancario puede
ser analizada a través de la composicion de su balance en la me-
dida en la que refleja tanto las fuentes de financiacion (pasivo)
como el destino de la inversion (activo). En el caso que nos ocu-
pa, es posible analizar la especializacion de la banca espanola en
el contexto europeo utilizando los balances de las instituciones
financieras monetarias que proporciona el BCE para los paises 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 atencién en el caso espa-
nol, la informacién que detalla el cuadro permite destacar que:

a) Tanto para la media de los paises de la eurozona como para
el sector bancario espanol, los préstamos bancarios son la
principal partida del activo, si bien la importancia relativa
es muy superior en el caso espanol. Asi, si en la eurozona los
préstamos bancarios representan el 57,4% del activo total,
en Espana el porcentaje es del 74,1%. De hecho, del con-
junto de los doce paises de la eurozona, Espana es el pais
en el que los préstamos bancarios representan el porcentaje
mas elevado del balance, seguido solo de cerca por Portugal
(72%). Se constata la existencia de importantes diferencias
entre paises, con un rango de variaciéon que va de un mini-
mo del 37,9% en Irlanda al maximo del 74,1% de Espana.

b) Por tipo de préstamo, destaca en Espana la elevada espe-
cializacion 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 economias domésticas (28,7% frente a 16,4% de la euro-
zona). En ambos casos, Espana ocupa el primer lugar del
ranking de los doce paises de la zona del euro.

c) En el caso concreto de los préstamos a las economias do-
mésticas, la banca espanola estd fuertemente especializada
en la concesion 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), caracteristica que comparte con los sectores bancarios
de Portugal, Paises Bajos y Finlandia.

d) La fuerte especializaciéon de la banca espanola en el mer-
cado de los préstamos bancarios viene compensada con la
menor importancia relativa del mercado de renta fija. Asi, si
las inversiones en titulos distintos de acciones representan
el 13,2% del activo total de las instituciones financieras de
la zona del euro, en Espana el porcentaje es practicamente
lamitad (8%). La escasa importancia relativa de la inversion
en titulos emitidos por instituciones financieras monetarias
explica este bajo porcentaje.

e) La inversion en renta variable representa un porcentaje del
balance de la banca espanola similar al de la banca europea
(4,6%). Sin embargo, es de destacar la escasa importancia
relativa de la inversion de la economia espanola fuera del
area 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 financiacion; diferencias que pueden venir ex-
plicadas por factores como la distinta composicién y estructura
de los sistemas bancarios, el tamano y desarrollo de los mercados
financieros (como fuentes de financiacién alternativa), la mayor o
menor presencia de la banca extranjera, la tasa de ahorro del pais,
las diferencias en la fiscalidad de los productos bancarios, etc. Asi,
tomando como ejemplo la principal fuente de financiacion que
utilizan los bancos, el porcentaje que representan los depositos
bancarios del sector privado residente oscila de un valor minimo
del 183% en Irlanda a un valor maximo del 51,6% en Grecia. En
general se observa que los depésitos bancarios tienen una elevada
importancia relativa como fuente de financiacion bancaria en los
paises econémicamente menos desarrollados.

En el caso concreto del sector bancario espanol, la informa-
cioén 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 publico 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. Economias 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 41 L7
1.1.3.4. Compariias de seguros y fondos de pensiones 0,3 0,8 0,1
porresdentes e Tncuromonn 182136 153
1.2.1. Instituciones financieras monetarias 5,9 2,5 10,0
1.2.1.1. Hasta 1 ano 1,3 0,1 0,5
1.2.1.2. De 1 a 2 arios 0,5 0,5 1,0
1.2.1.3. Mas de 2 arios 4,2 1,9 8,6
1.2.2. Sector publico 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 titulos de renta variable
emitidos por residentes de la eurozona 45 46 44
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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CUADRO 2.12 (cont.): Estructura porcentual del balance de las instituciones
financieras monetarias (excluido el eurosistema)
de la eurozona, diciembre 2007

Irlanda Grecia Espana 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 publico 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 10,5 221 30,8 10,8
1.1.3.2. Economias 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 75 162 21,1 9,1
1.1.8.2.3. 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 36 0.7 0.9 18

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

1.2. Titulos distintos de acciones emitidas

. 14,1 12,9 8,0 14,3
por residentes de la eurozona

1.2.1. Instituciones financieras monetarias 7.3 1,0 1,8 5,8
1.2.1.1. Hasta 1 anio 3,1 0,5 0,3 3,2
1.2.1.2. De 1 a 2 arios 0,2 0,1 0,2 0,3
1.2.1.3. Mas de 2 anos 4,0 0,5 1,3 2,3

1.2.2. Sector publico 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. Acci i iabl
- Acciones y o'tros titulos de renta variable 0.5 9.4 46 5.3
emitidos por residentes de la eurozona

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

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 publico 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. Economias 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 54 39 85
1.1.3.4. Compariias de seguros y fondos de pensiones 0,3 0,2 0,7
LT s e st s e
1.2.1. Instituciones financieras monetarias 3,2 11,3 1,6
1.2.1.1. Hasta 1 ano 0,0 3,5 0,1
1.2.1.2. De 1 a 2 anios 0,3 1,0 0,1
1.2.1.3. Mas de 2 anos 29 6,9 1,3
1.2.2. Sector publico 54 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 titulos de renta variable
emitidos por residentes de la eurozona 6.3 L1 41
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
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CUADRO 2.12 (cont.): Estructura porcentual del balance de las instituciones
financieras monetarias (excluido el eurosistema)
de la eurozona, diciembre 2007

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 publico 3,0 1,2 1,8
1.1.3. Otros residentes de la eurozona 329 56,4 45,3
1.1.3.1. Corporaciones no financieras 15,7 24,0 16,7
1.1.3.2. Economias domésticas 13,6 29,0 28,3
1.1.8.2.1. Crédito al consumo 2,9 3,1 3,7
1.1.3.2.2. Préstamo para compra de vivienda 73 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 36 34 0.3
1.1.3.4. Companias de seguros y fondos de pensiones 0,0 0,0 0,0
por residentes e lncuromomn o8l 86
1.2.1. Instituciones financieras monetarias 5,9 1,5 5,8
1.2.1.1. Hasta 1 ano 0,3 0,0 2.4
1.2.1.2. De 1 a 2 anos 0,2 0,1 0,2
1.2.1.3. Mas de 2 arios 5,4 1,4 3,2
1.2.2. Sector publico 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 titulos de renta variable
emitidos por residentes de la eurozona 51 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
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CUADRO 2.12 (cont.): Estructura porcentual del balance de las instituciones
financieras monetarias (excluido el eurosistema)
de la eurozona, diciembre 2007

Eurozona Bélgica Alemania Irlanda Grecia Espana Francia

2. PASIVO
2.1. Efectivo 0,0 - - - - - 0,0

2.2. Depositos de

X 51,3 53,5 58,5 32,2 634 64,4 43,1
residentes de la eurozona

2.2.1. Instituciones
financieras monetarias
2.2.2. Sector publico 0,4 0,4 0,5 0,2 1,0 0,9 0,3

2.2.3. Otros residentes
de la eurozona

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

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

2.2.3.1. Depositos vista 10,8 7,6 10,4 5,1 25,1 16,5 6,4
2.2.3.2. Depositos plazo 12,9 12,5 16,4 7,2 25,6 28,2 6,8
2.2.3.2.1. Hasta 1 afio 6,1 7.5 6,0 53 244 11,2 2,0
2.2.3.2.2. De 1 a 2 ahos 0,7 0,8 0,6 0,2 0,5 1,8 0,6
9.9.3.9.3. Mds de 2 afios 6,2 49 9,8 16 06 152 4,2
fai; }jé gjf‘j“‘”"s 55 120 73 07 08 00 62
2.2.3.3.1. Hasta 3 meses 5,1 - 5,9 - 0,6 0,0 -
2.2.3.3.2. Mas 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
i;z;icdt:,:otxlleeltario 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 ano 2,0 0,5 0,8 1,5 0,1 3,2 5,1
2.4.2. De 1 a2 anos 0,8 0,4 1,6 0,5 0,0 0,7 0,3
2.4.3. Mas de 2 anos 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)

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

15,4 24,9 9,7 42,8 20,0 7,2 16,4
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CUADRO 2.12 (cont.): Estructura 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. Depésitos de 53,2 51,8 45,1 437 468 58,1
residentes de la eurozona

2.2.1. Instituciones 99,0 15.5 95.7 90,9 12.1 174

financieras monetarias
2.2.2. Sector publico 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. Depositos vista 19,1 7,5 7.1 8,2 9,8 12,7
2.2.3.2. Depositos plazo 1,8 21,1 10,8 14,0 15,6 27,0

2.9.3.2.1. Hasta 1 afio 1,5 17,2 8,9 11,4 8,3 20,7
2.2.3.2.2. De 1 a 2 anos 0,1 1,9 0,3 0,8 0,4 1,3
2.2.3.2.3. Mas de 2 afios 0,2 1,9 1,6 1,9 6,9 5,1
foi; 'Tf{'lgff‘i‘”‘” 6,7 75 12 03 91 0,1
2.2.3.8.1. Hasta 3 meses - 6,1 1,1 0,3 - -
2.2.3.3.2. Mas 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

meradomoneusio P00 124 - - o0l

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

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

2.4.2. De 1 a2 anos 1,3 0,0 0,4 0,0 0,2 0,2

2.4.3. Mas de 2 anos 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
2.7. Resto del pasivo 12,6 3,0 2.5 3,4 8,2 49
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 financiacién de la banca espanola es
la captacion de depositos bancarios del sector privado resi-
dente, sobre todo depdsitos a plazo y a la vista. Asi, en 2007,
los depositos del sector privado residente representaban el
47,7% del total del pasivo de las instituciones espanolas de
crédito (solo superado por Grecia) frente al 30,2% de la
eurozona. Destaca la elevada importancia relativa de los de-
positos a plazo en la banca espanola, ya que representan
el 28,2% del balance, es decir, 15 puntos porcentuales por
encima de la banca de la zona del euro.

b) Aligual que en la vertiente del activo, el sector exterior (finan-
ciacion captada de no residentes en la eurozona) adquiere
una menor importancia relativa en la banca espanola, 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 espanola estd menos especializada en la captaciéon
de financiacion en el mercado interbancario (15,8% del to-
tal frente a 20,7% en la eurozona).

Los rasgos diferenciales de la especializacion de la banca espa-
nola descritos anteriormente confirman la importancia que tie-
ne la banca en la estructura financiera de la economia espanola.
Ademas, la estructura de los balances muestra la mayor importan-
cia que en Espana tiene la labor tradicional de intermediacion
bancaria apoyada en una extensa red de sucursales. Asi, destaca
la fuerte especializacion de la banca espanola en el mercado de
los préstamos bancarios y los depositos, y la escasa importancia
relativa de la inversion en titulos emitidos en los mercados finan-
cieros.

Dada la elevada importancia que tiene el mercado de présta-
mos bancarios en la economia espanola, es de interés analizar con
mayor detalle este mercado utilizando la dltima informacién dis-
ponible referida a 2006 para la totalidad de paises de la UE-25.
Con esta finalidad, el cuadro 2.13 contiene la distribucién 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: Estructura del préstamo bancario, 2006

(porcentaje sobre el total)

Otro

Empresas  Compra P T
o de Crédito al crédito a las Otros Total

. .. consumo economias
financieras vivienda

domésticas

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
Espana 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
Hungria 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
Paises 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.



LA BANCA ESPANOLA EN EL CONTEXTO EUROPEO [ 139 ]

economias domésticas y el resto de préstamos. Se observa que el
préstamo a las empresas no financieras es mas importante en los
paises menos desarrollados (a excepcion de Italia), destacando la
elevada especializacion en los NEM de la UE-25. También la ban-
ca espanola esta especializada en la concesion 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 paises, representando en Espana 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 Espana, 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 Espana 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-
noles, aumentado la concentracion en las actividades que tienen
que ver con el mercado de la vivienda. A este respecto, los datos
mas recientes que ofrece el Banco de Espana referidos al cuarto
trimestre de 2007 (grafico 2.3) indican que el crédito relacionado
con la vivienda (préstamos hipotecarios, a la construccion y a la
promocion 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 Espana, el valor que representa la deuda hipotecaria como
porcentaje del PIB se sitia solo ligeramente por encima de la
media europea. En concreto, la tltima informacién que propor-
ciona la Federacion Hipotecaria Europea (European Mortgage Fede-
ration) para 2005, indica que la deuda hipotecaria crecié en ese
ano un 23,6% en Espana, frente a un 10,4% (10,7%) de media
en la UE-15 (UE-25). En ese ano, la deuda hipotecaria representa
el 52,6% del PIB espanol, valor que es entre tres y cuatro puntos
porcentuales superior al de las medias europeas. El valor que re-
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GRAFICO 2.3: Importancia de la financiacién a la vivienda en Espana

(porcentaje sobre el total de crédito a otros sectores residentes)
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Fuente: Banco de Espana.

presenta la deuda hipotecaria en el PIB espanol es muy inferior
a los porcentajes correspondientes a los Paises Bajos (97,1%), Di-
namarca (94%) y Reino Unido (80%), siendo los NEM de la UE
los que presentan menores ratios de endeudamiento hipotecario.
Asi, en paises como Eslovenia, Eslovaquia, la Republica 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 Espana, el endeudamiento es reducido si tenemos
en cuenta su tamano en términos de poblacion. Como muestra la
ultima columna del cuadro 2.14, la deuda hipotecaria per capita
de la UE-15 en 2005 asciende a 13.011 euros, mientras que en Es-
pana es un 15% mas 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 capita, Espana 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 especializacién de la banca
espanola en los préstamos hipotecarios conlleva que este mercado
sea una de las principales fuentes de ingreso del sector bancario
espanol y la primera fuente de ingresos provenientes del negocio
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CUADRO 2.14: Principales indicadores de la deuda hipotecaria en la UE-25, 2005

Valor de la deuda Crecimiento Deuda Deuda
hipotecaria d? la deuc}a hipotecaria/ hipotecaria
(millones hipotecaria PIB per capita
de euros) 2004-05_ (porcentaje) (euros)
(porcentaje)

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
Espaia 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
Hungria 9.205 21,30 10,50 912
Malta 1.519 22,90 33,80 3.773
Paises 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 economias 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
paises, como muestra la informacion referida a 2004 procedente
del reciente informe de la Comision Europea (2007a) sobre la
banca minorista en Europa.* Asi, si bien en los sectores bancarios
de la UE-15 el 32,85% de los ingresos obtenidos del negocio con
las economias 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 Espana, el mercado hipotecario aporta
el 55% de los ingresos del negocio con las economias domésticas,
siendo junto con Finlandia, Portugal y Suecia, el sector banca-
rio donde mads importancia tiene el mercado hipotecario como
fuente de ingreso.” Obsérvese que del total de ingresos bancarios
provenientes de las economias domésticas, los obtenidos por el
uso de tarjetas de crédito adquieren una mayor importancia en la
banca espanola (10% del total, frente al 7,25% de la UE-25).

En funcion 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 paises
de la Unién Econémica y Monetaria. Asi, en los préstamos con-
cedidos a las economias domésticas para la compra de vivienda,
predominan en Espana 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 paises, al-
canzando un porcentaje minimo del 17% en Alemania y un por-
centaje maximo del 98% en Portugal.

# Véase adicionalmente la Comunicacién de la Comision Europea de 31 de enero de
2007 (Comisién Europea 2007b) y el correspondiente informe sobre la banca al por
menor (Comisién Europea 2007a).

% Ala hora de valorar la importancia del negocio hipotecario para las entidades ban-
carias, hay que tener en cuenta que, ademads 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.

% El hecho de que en Espana dominen los tipos de interés variable en los préstamos
hipotecarios a las economias 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 economias domésticas, 2004

(distribucion porcentual)

Cuentas Depositos Préstamos al Préstamos Tarjetas de

corrientes  ahorro consumo  hipotecarios  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
Espaia 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 5,62 13,14 26,70 21,51 100,00
Luxemb. 40,65 31,65 7,76 17,23 2,72 100,00
Hungria 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 paises que faltan estan incluidos en la media pero se omiten por confidencialidad de la
informacion.

Nota: Los ingresos asociados a las cuentas corrientes y depésitos de ahorro son brutos y, por tanto, no son
netos de costes financieros.

Fuente: Comision Europea (2007a).
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CUADRO 2.16: Volumen de negocio en cada pais e
instrumento financiero. Préstamos

(estructura porcentual sobre cada tipo de crédito: media enero 2003-mayo 2006)

Préstamos de economias domésticas

Compra vivienda

Tipovariabley 1, 1 . 5 afos De5a10anos Mas de 10 afos
hasta un ano

Bélgica 33 14 15 38
Alemania 17 19 39 25
Grecia 84 7 2 7
Espana 89 10 1 1
Francia 29 11 11 49
Irlanda 84 15 0 0
Italia 82 5 2 11
Luxemburgo 83 1 1 16
Paises Bajos 30 19 40 11
Austria 54 41 1 4
Portugal 98 2 1

Finlandia 94 5 0 0
Eurozona 51 13 18 18

Consumo

Tipo variable y De 1 a5 afios

Descubierto hasta un afo Mas de 5 ainos
Bélgica 11 8 63 28
Alemania 11 16 49 35
Grecia 53 40 42 18
Espana 0 50 29 21
Francia 19 10 70 20
Irlanda 11 51 41 8
Italia 25 22 53 25
Luxemburgo 8 12 72 16
Paises 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




LA BANCA ESPANOLA EN EL CONTEXTO EUROPEO [ 145 ]

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

crédito: media enero 2003-mayo 2006)

Préstamos a empresas no financieras

Préstamos de hasta un millén de euros

Tipo variable y De 1 a5 aios

Descubierto hasta un afio Mas de 5 anos
Bélgica 7 17 2 1
Alemania 11 12 2 3
Grecia 34 35 2 0
Espaina 0 43 2 0
Francia 15 15 7 8
Irlanda 6 20 3 3
Italia 32 39 1 1
Luxemburgo 4 18 0 0
Paises 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

Préstamos de mas de un millon de euros

Tipo variable y hasta un ano De 1 a5 afios  Mas de 5 afos

Bélgica 77 3 1
Alemania 65 7 10
Grecia 56 4 2
Espana 46 6 3
Francia 63 2 5
Irlanda 57 10 7
Italia 53 4 3
Luxemburgo 79 1 1
Paises Bajos 71 3 7
Austria 75 2 2
Portugal 46 1 1
Finlandia 64 2 2
Eurozona 60 5 5

Nota: En algunos casos, la distribucion porcentual no suma 100 por problemas de redondeo en
las series originales.
Fuente: BCE.
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En el caso concreto de los préstamos al consumo de las econo-
mias domésticas, nuevamente la distribucion porcentual por tipo
de préstamos segun el tipo de interés de referencia difiere amplia-
mente entre paises. En el caso espanol, el tipo de préstamo al con-
sumo mas frecuente (50% del total) es también a tipo variable en
los préstamos hasta un ano, seguido del préstamo a tipo fijo hasta
5 anos (29% del total) y de mads de 5 anos (21%). En relacion a la
media de paises de la zona del euro, es de destacar el predominio
en Espana 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 area del euro.

Como muestran los datos del cuadro 2.16, las diferencias
dentro de la UE en la distribucion porcentual de los préstamos
empresariales son mds reducidas, predominando los préstamos
concedidos a tipo de interés variable. En el caso espainol, la impor-
tancia de dichos préstamos a tipo variable (89% del total) estd 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 millén de euros (43% del total, porcentaje solo superado
por Portugal) e inferior en los préstamos de mds de un millén de
euros (46% del total frente al 60% en la eurozona).

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

Con datos referidos a 2005 (ultimo ano para el que existe in-
formacién del desglose de los depdsitos bancarios por agente),
en el cuadro 2.17 se muestra que las economias domésticas pro-
porcionan el 47,9% de los depdsitos bancarios en Espana, 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
Espana similar a la media de la eurozona (en torno al 62%), en
tan solo cuatro anos el porcentaje ha caido en 14 puntos porcen-
tuales en Espana (3,7 puntos porcentuales en la eurozona) como
consecuencia de la baja tasa de ahorro de los hogares espanoles.
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Detras de la caida generalizada de los dep6sitos de las economias
domeéstica en Europa estan factores como la caida de los tipos de
interés y el proceso de desintermediacion (las familias invierten
sus ahorros en otros productos financieros como fondos de inver-
sién, fondos de pensiones, acciones, etc.).

La caida en la importancia relativa de las economias domés-
ticas como fuente generadora de depositos bancarios en Espana
se compensa con el fuerte aumento de los depdsitos bancarios
de las instituciones financieras no bancarias, ya que representan
el 29,2% de los depdsitos bancarios en 2005, frente a un porcen-
taje del 13,2% en 2002. Como senala el BCE (2006a), la sustitu-
cion de financiaciéon de economias domésticas por otros sectores
de financiacion afecta negativamente a la rentabilidad (dados los
menores costes financieros de los depésitos de las economias do-
mésticas) y a la estabilidad bancaria.

CUADRO 2.18: Volumen de negocio en cada pais e instrumento
financiero: depdositos de economias domésticas
(estructura porcentual sobre el total de depositos a las

economias domésticas: media enero 2003-mayo 2006)

Depésitos de economias domésticas

Con previo aviso A plazo
Depésitos Hasta Mas de Hasta Dela Masde
ala vista 3 meses 3 meses lano 2afnos 2 afos
Bélgica 16 77 0 5 0 1
Alemania 32 38 7 9 0 14
Grecia 76 1 1 20 0 2
Espana 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
Paises Bajos 17 75 0 2 0
Austria 25 0 41 5 30
Portugal 31 0 63 2 4
Finlandia 61 17 0 18 1
Eurozona 35 35 2 12 0 15

Fuente: BCE.
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La informaci6n detallada que ofrece el BCE (2006b) sobre los
depositos bancarios segin el plazo (cuadro 2.18) muestra la ma-
yor importancia relativa de los depositos a plazo en Espana que
representan el 45% del total frente al 27% en la eurozona. Segin
el plazo de vencimiento, la mayor diferencia con Europa se da en
los depésitos a plazo inferior a un ano (30% en Espana, frente al
12% en la eurozona).

2.5. Costes y eficiencia

El actual contexto de competencia, integraciéon e internacionali-
zacion de la actividad bancaria en el que actiian las entidades de
crédito europeas les obliga a llevar a cabo una gestion eficiente,
siendo el objetivo de este apartado analizar la eficiencia del sector
bancario espanol en el contexto europeo.

El andlisis 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.
Asi, las diferencias de eficiencia entre empresas deben ser atribui-
das a factores como la calidad de la gestion del equipo directivo,
la organizacion de los recursos (humanos y materiales), la calidad
de los recursos humanos (formacion, experiencia), el diseno de
politica comerciales (adecuada fijacion de precios), etc.

La medicién de la eficiencia puede realizarse basicamente a
través de dos aproximaciones. La aproximacion que podemos lla-
mar contable se basa en la utilizacion de ratios construidas a tra-
vés de la informacion de los estados financieros de las entidades
bancarias. En cambio, la aproximacion frontera esta basada en la
construccion de una frontera de referencia (benchmark) definida
por las practicas mas eficientes del sector, midiéndose la eficien-
cia en relacion 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
informacion respecto al comportamiento eficiente de una empre-
sa o sector es la evolucion de los costes medios. Con este objetivo,
el grafico 2.4 muestra la evolucién de los gastos de explotacion
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como porcentaje del activo total de las entidades de crédito espa-
nolas en comparacion con la media de los paises de la eurozona,
la UE-15, 1a UE-25 y los NEM en el periodo 1997-2006, si bien para
los NEM de la UE-25 solo hay informacion disponible a partir de
2003.%" A la vista del grafico se constata que la banca espanola ha
convergido a los menores niveles de costes medios de la banca
europea como consecuencia del mayor esfuerzo reductor de los
gastos de explotacién (con una caida del 47%, frente una reduc-
cion del 24% en la eurozona y del 26% en la UE-15). Gracias a
esta moderacion en los costes, en 2006 el nivel de costes medios
de la banca espanola se sitia solo ligeramente por encima (un
3% superior) de la banca de los paises del area del euro, aunque
la banca espanola 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 paises de la UE-25, la banca espanola ocupa
una posicion intermedia como consecuencia de los elevados cos-
tes medios de los NEM de la UE-25. Asi, como muestra la parte
inferior del grafico 2.4, en relacion a los paises de la UE-15, la ban-
ca espanola empeora su posicion en el ranking, siendo el décimo
sector con mayores costes medios por delante de los Paises Bajos,
Austria, Portugal, Italia y Grecia.

El inconveniente que presenta la utilizaciéon de los costes me-
dios como indicador de eficiencia es que no tiene en cuenta el
efecto de las diferencias de especializacion sobre los costes so-
portados. Una especializacién mas 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 via mayores ingresos. Ademas,
hay que tener en cuenta que construir los costes medios en rela-
cion 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.

7 La informacién detallada por paises y aios 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 capitulo.
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GRAFICO 2.4: Gastos de explotacion

(porcentaje del activo total)
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Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.

Teniendo en cuenta estas limitaciones, es practica habitual
utilizar como aproximacion de la eficiencia la llamada ratio de
eficiencia operativa que se define como el porcentaje del margen
ordinario que absorben los gastos de explotacion. La advertencia
que conviene realizar para su correcta interpretacion es que la
evolucién de la eficiencia operativa no solo depende el comporta-
miento de los gastos de explotacion (numerador de la ratio), sino
también del margen ordinario. En este sentido, por tanto, se pue-
de ganar eficiencia a través de una caida de los costes unitarios
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y/o0, alternativamente, a través de un aumento del margen ordina-
rio. Ademas, conviene no olvidar que el margen ordinario incluye
los Otros productos ordinarios donde, ademas de las comisiones, hay
partidas volatiles (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 evolucion de la eficiencia operativa con una
perspectiva de medio/largo plazo, interpretando con cautela las
variaciones puntuales (anuales) de esta ratio. Téngase en cuenta,
ademas, que aumentos en esta ratio suponen pérdida de eficien-
ciay que, en sentido contrario, disminuciones significan mejoras
de eficiencia en la gestion.

Como muestra el grafico 2.5, el esfuerzo reductor de costes de
la banca espanola 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 (suratio era 5 puntos porcentuales superior)
de la banca espanola. Obsérvese que la banca de los paises 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 sitda
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 margenes or-
dinarios, explicindose asi la menor ratio de eficiencia operativa
de la UE-25 en comparacion con la eurozona.

La parte inferior del grafico 2.5 contiene el ranking de sectores
bancarios europeos en funcién 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 espanola se sitia en el
puesto octavo con niveles de eficiencia por encima de la media de
la UE-25. No obstante, su posicion 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 espanola la quinta mas eficiente
(ver parte inferior del grafico 2.5). Los datos del cuadro A.2.2 del
apéndice A.2 permiten constatar la existencia de importantes di-
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GRAFICO 2.5: Ratio de eficiencia operativa.
Gastos de explotaciéon/margen ordinario
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Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.

ferencias entre paises ya que la ratio oscila entre un valor minimo
del 30,7% (Malta) y un valor maximo del 68,1% (Paises Bajos).
Estas diferencias tan acusadas ayudaran a explicar las diferencias
observadas en términos de rentabilidad.

Con el objetivo de analizar si la mayor ganancia de eficiencia
de la banca espanola en el contexto europeo se ha debido a su
esfuerzo por reducir costes o, por el contrario, a la distinta evolu-
ciéon del margen ordinario, es de utilidad descomponer la tasa de
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crecimiento de la ratio de eficiencia operativa aplicando diferen-
cias logaritmicas de la forma siguiente:

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

[log(REO) -log(REO) 1= [log(GE/A) -log(GE/A) ]
- [log(MO/ A) -1og(MO/ A) | ]

donde REO es la ratio de eficiencia operativa, GE los gastos de
explotaciéon, MO el margen ordinario y A el activo total. De esta
forma, la variaciéon porcentual de la eficiencia operativa (aproxi-
mada por diferencias logaritmicas) es igual a la variaciéon por-
centual de los costes medios, menos la variacion porcentual del
margen unitario.

Como muestra el cuadro 2.19, de 1997 a 2006, la banca espa-
nola 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 espanola se
debe al importante esfuerzo reductor de costes en un contexto
de recorte del margen ordinario. Asi, frente a una caida de los
costes medios del 26,7% en la eurozona (30% en la UE-15), el
sector bancario espanol reduce sus costes medios un 63,3% en un
contexto de fuerte caida del margen ordinario (35,4% en Espana
frente al 15,3% en la eurozona). En consecuencia, el éxito de la
banca espanola reside en conseguir una fuerte reduccion de cos-
tes en un contexto de caida del margen ordinario.

Lainformacién que ofrece el cuadro por subperiodosy 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 espanola (ver
también grafico 2.5), ya que en el subperiodo 1997-2000 la ratio
de eficiencia operativa permanece estable. Asi, 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 espanola 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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CUADRO 2.19: Descomposicion de la variacion de la ratio de eficiencia operativa

(variaciones porcentuales)

1997-2000 2000-2006 1997-2006

Espana Eurozona UE-15 |[Espana Eurozona UE-15 |Espana Eurozona UE-15

Gastos de
explotacion/ -7,97 -2.92 -6,76 |-55,32 23,81 -23,30|-63,29 -26,73 -30,05
activo
MO/activo  -7,28 0,45 2,23 (28,16 -15,72 -13,87|-35,44 -15,27 -16,10
Ratio de
eficiencia -0,69 3,37 4,53 (27,16 -8,09 9,43 [-27,85 -11,46 -13,95
operativa

Nota: Para el calculo de las variaciones porcentuales de la eurozona y la UE-15 se utilizan las medias ponde-
radas calculadas con anterioridad.
Fuente: BCE y elaboracion propia.

cer comparaciones depuradas de la influencia de las diferencias
de tecnologia, especializacion, tamano, 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 mas eficientes). Asi, las fronteras eficientes representan
las mejores practicas observadas y constituyen un referente empiri-
co de la cota a las que las empresas pueden aspirar (benchmark).
Utilizando la aproximacién de frontera estocastica, cuya me-
todologia se describe en la nota técnica A.1.1 del apéndice A.1,
el grafico 2.6 muestra la evolucion de la eficiencia en costes de la
banca espanola, en comparacion con la banca europea durante el
periodo 1997-2005.% Para ello, se ha estimado previamente una
frontera comun para la totalidad de la banca de la UE-25, en la
que los costes operativos dependen de los precios de los factores
de produccion (trabajo y capital fisico), del vector de produccion
(aproximado por los préstamos, los depésitos y los otros produc-
tos ordinarios —proxy de la actividad no tradicional—), asi como
de la tecnologia utilizada (aproximada por una tendencia). Los

*# 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 tltimo ano analizado es 2005.
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GRAFICO 2.6: Eficiencia frontera de los sistemas
bancarios de la UE, 1997-2005
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Nota: UE-25 no incluye a Malta.
Fuente: Bureau Van Dijk, BCE, Eurostat, Banco Mundial y elaboracién propia.

valores estimados de la eficiencia representados en el grafico se
interpretan como el cociente entre los costes minimos con los que
un banco podria actuar si fuera eficiente en relacion a los verda-
deros costes soportados. Asi, por ejemplo, un valor de la eficiencia
del 85% significa que el banco analizado podria reducir sus costes
en un 15% si fuera plenamente eficiente (es decir, si se situara en
la frontera de referencia).

Como muestra el grafico 2.6, la eficiencia del sector bancario
espanol se sitia en valores por encima de la media europea, osci-
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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, situandose el nivel en 2005 ligeramente por debajo de
los niveles iniciales en 1997. En 2005, tltimo ano disponible, la
eficiencia en costes de la banca espanola era del 85,8% frente al
84,8% de los sectores bancarios de la UE-25, por lo que seria posi-
ble reducir por término medio un 14,2% los gastos de explotacion
si la gestion fuera tan eficiente como la de los bancos que definen
la frontera minima de costes. En el ranking de la eficiencia-X co-
rrespondiente al ano 2005, el sector bancario espanol ocupaba
una posicién intermedia, existiendo una distancia de 15 puntos
porcentuales entre el sector menos eficiente (Grecia, con una efi-
ciencia del 80,6%) y el mas eficiente (Estonia, 95,7%).%

2.6. Margenes y estructura de ingresos

Como se ha analizado detalladamente en el capitulo 1 de esta mo-
nografia, el proceso de desintermediacion financiera ha afectado
a la composicion del sistema financiero, a la estructura de la ri-
queza financiera de los agentes econémicos y a la composicion de
los instrumentos financieros de la economia, tanto en la vertiente
del activo como en la del pasivo. En paralelo, y como consecuen-
cia del proceso de desintermediacion y de la reduccion del mar-
gen de intermediacion, se ha producido un importante cambio
en la estructura de los ingresos de las instituciones de crédito. Asi,
con objeto de compensar la pérdida de ingresos tradicionales en
concepto de cobro de intereses, los bancos han desarrollado una
actividad creciente en la distribucién de activos financieros de ter-
ceros, la produccion de medios de pago, la realizacion de servicios
de asesoramiento financiero, de aseguramiento, etc., cuyo reflejo
en la cuenta de resultados aparece como otros ingresos ordinarios.

* Cuando se analiza la eficiencia operativa, entre los sectores bancarios mas 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 paises se deben a la
privatizacion de las entidades y a la abundante entrada de capital extranjero.
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GRAFICO 2.7: Margen de intermediacion, 1997-2006

(porcentaje respecto del activo total)
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Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.

Con objeto de analizar los cambios en la estructura de ingresos
de la banca europea, asi como su impacto sobre la evolucion de
la rentabilidad, es necesario analizar previamente la evolucién de
los distintos margenes bancarios.

Con esta finalidad, el grafico 2.7 muestra cémo los margenes
de intermediaciéon de la banca europea han experimentado un
intenso proceso de reduccién con caidas 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 espanola
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se ha reducido con mayor intensidad (un 41%), acortandose de
esta forma la brecha que le separa de la media europea. Asi, si
en 1997 el margen de intermediacién de la banca espanola era
un 59% superior a la media de la banca de la UE-15, en 2006 la
diferencia se reduce, si bien se sitia en un nivel un 28% por enci-
ma de dicha media. En este ultimo ano, el margen financiero de
la banca espanola (1,5%) es el quinto mas elevado de la UE-15,
por detrds de Austria, Portugal, Italia y Grecia, y su mayor nivel se
justifica, en parte, por la vocaciéon minorista de la banca espanola
(que implica asumir mayores costes medios) y por su mayor poder
de mercado.” Es de destacar la caida del margen financiero de la
banca espanola en 2005, que puede deberse en parte a las fuer-
tes demandas de financiacion necesarias para atender el intenso
ritmo de crecimiento del crédito bancario, lo que ha obligado a
la banca a acudir a fuentes de financiacién con mayores costes
financieros.

El margen ordinario (grafico 2.8) ha caido con menor inten-
sidad que el de intermediacion, tanto en la banca espanola como
en la banca europea. En concreto, de 1997 a 2006, el margen ha
caido un 15% en los sectores bancarios de la UE-15 (el margen de
intermediacion cae un 27% durante el mismo periodo) y un 30%
en la banca espanola (frente a una caida del 41% en el margen
financiero), produciéndose en consecuencia una cierta conver-
gencia hacia los menores margenes de la banca europea. Asi, si
en 1997 el margen ordinario de la banca espanola era un 51%
superior al europeo, en 2006 la brecha cae al 25%, siendo en este
altimo ano el cuarto sector con mayor margen en el contexto de
la UE-15 (ver parte inferior del grafico 2.8). La informacion deta-
llada que proporciona el cuadro A.2.6 muestra que los NEM de la
UE-25 presentan elevados margenes, llegando a alcanzar algunos
de ellos (Polonia y Hungria) niveles que son mas del doble de los
de Espana (2,74%).

¥ Maudos y Fernandez de Guevara (2004) demuestran que uno de los factores ex-
plicativos de la evolucion del margen de intermediacion es el poder de mercado de
las entidades bancarias. El analisis del poder de mercado de la banca se analiza en el
capitulo 3 de la monografia.
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GRAFICO 2.8: Margen ordinario

(porcentaje respecto del activo total)
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Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.

La menor caida del margen ordinario en relacion al financiero
refleja el aumento de la importancia relativa de los ingresos en
concepto distinto al cobro de intereses (otros productos ordina-
rios) y, en consecuencia, el cambio en la estructura de ingresos
de la banca europea en un contexto de reducciéon del margen
de intermediacion. Asi, como muestra el grafico 2.9, durante el
periodo analizado se produce un aumento en la importancia rela-
tiva de los ingresos no tradicionales (comisiones bancarias y resulta-
dos por operaciones financieras, principalmente) hasta alcanzar
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GRAFICO 2.9: Estructura de ingresos (ingresos distintos
a intereses/total ingresos netos)
(porcentaje)
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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 espanola presenta un comportamiento similar a lo
largo del periodo analizado, aumentando la importancia relativa
de este tipo de ingresos en relacion a la situacion inicial hasta
alcanzar en 2006 el 45,6% del total de ingresos. No obstante, la
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importancia relativa de este tipo de ingresos siempre se sitia en
Espana por debajo de la media europea. El detalle de la informa-
cion 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 grafico 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 Espana ocupa una
posicion intermedia en el contexto de los sectores bancarios de
la UE-15. No obstante, considerado el activo total, en Espana la
importancia relativa de este tipo de ingresos (1,25% en 2006) es
un 21% superior en relacion a la de la banca de la UE-15 (1,04%).
También se aprecia en el grafico que en todos los sectores banca-
rios, con la dnica excepcién de Francia y Grecia, se ha producido
un aumento en el peso de los ingresos por no intereses en relacion
a los valores de 1997. Nuevamente, al igual que con otras caracte-
risticas 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 explotacion, la evolucion comparativa
presentada en el grafico 2.10 sitia el margen de la banca espanola
un 38% (54%) por encima de la banca europea (eurozona). Al
igual que con el resto de margenes de la cuenta de resultados,
la evolucién temporal muestra una caida en los dltimos anos en
el margen de explotacion, tanto en Espana como en Europa, si
bien la caida se interrumpe en 2005 y repunta en 2006. Si toma-
mos como referencia los sectores bancarios de la UE-15, la banca
espanola es la tercera con mayores margenes de explotacion, por
detras de Greciay Portugal. La informacion detallada que se ofre-
ce en el apéndice A.2 (cuadro A.2.8) muestra que los NEM de
la UE-25 tienen elevados margenes de explotacion, destacando
especialmente la Republica Checa, Eslovaquia, Estonia, Letonia,
Hungria y Polonia.
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GRAFICO 2.10: Margen de explotacion

(porcentaje sobre el activo total)
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2.7. Rentabilidad

Las comparaciones internacionales entre los distintos sectores
bancarios de la UE vienen condicionadas por la reciente intro-
duccion de las nuevas normas internacionales de informacion fi-
nanciera (NIIF), que no han sido introducidas en todos los paises
de la UE-25 (en 2006, han sido aplicadas en 21 paises de la UE-25,
entre ellos Espana a través de la Circular Contable del Banco de
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Espana 4,/2004). Ello obliga a tomar con cierta reserva las compa-
raciones entre sectores en funcién de si han implementado o no
las NIIF aunque, como senala el Banco de Espana (2006):

El impacto contable en Espana ha sido relativamente modera-
do, por lo que la comparacion con los paises que no habrian
adoptado todavia 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 caida en la rentabilidad de 2000 a 2002
en una buena parte de los paises de la UE-15 (grafico 2.11). En los
altimos anos se produce una mejora en los niveles de rentabilidad
hasta alcanzar de media el 0,63% en 2006 (0,60% en la eurozona
y 0,66% 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 explotaciéon. Como
senala el BCE, el entorno macroeconémico 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 anos mas
recientes.

En este contexto de mejoras en la rentabilidad de la banca
europea, la banca espanola siempre se ha situado en mayores ni-
veles de rentabilidad, si bien las diferencias se han reducido en los
ultimos anos. Asi, si en 1997 la ROA de la banca espanola era un
122% mas elevada que la media de la UE-15, en 2006 la diferencia
se ha reducido al 52% (en este ultimo ano, la ROA del sector ban-
cario espanol es del 0,96% frente al 0,63% de la UE-15). De he-
cho, si en 1997 la banca espanola era la mas rentable de la UE-15,
en 2006 es la segunda mas rentable por detras de Portugal (ver
grafico 2.11). Es importante matizar que la reduccion del dife-
rencial de rentabilidad con Europa no se debe a una disminucion
de los niveles de ROA de la banca espanola, sino mas bien a un
aumento de la rentabilidad de la banca europea.
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GRAFICO 2.11: Beneficios (después de impuestos) sobre activo total (ROA)

(porcentaje)
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Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.

La elevada rentabilidad de la banca espanola en el contexto
europeo se mantiene en términos de rentabilidad sobre recursos
propios (ROE), alcanzando en 2006 un valor maximo del 20,3%
frente al 16,7% de la media de la UE-15 (grafico 2.12). Asi, en
este ano, la banca espanola es la cuarta mas rentable de la UE-15,
aunque pierde posiciones relativas en relacion 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 Republica Checa que disfrutan de rentabilidades por encima
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GRAFICO 2.12: Beneficios (después de impuestos)
sobre recursos propios (ROE)

(porcentaje)
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Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.

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 656% 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. Asi, la imagen mas reciente que se despren-
de de la rentabilidad de la banca europea es una sé6lida posicion
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de las entidades como consecuencia del aumento de la actividad
econdomica en buena parte de los paises que, a su vez, alimenta la
expansion de los mercados financieros de capitales.

¢Queé explica la mayor rentabilidad de la banca espanola en el
contexto europeo? Con objeto de contestar a esta pregunta, el gra-
fico 2.13 muestra la descomposicion de ROA en cuatro elementos
(todos ellos expresados como porcentaje del activo total): el mar-
gen de intermediacion, los ingresos distintos al cobro de intereses
(otros productos ordinarios), los gastos de explotacién y un resto,

GRAFICO 2.13: Descomposicion de ROA. Posicion de
Espana frente a la UE-15 y la eurozona
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obtenido por diferencia, que engloba los factores que afectan al
ultimo escalon de la cuenta de resultados (provisiones para insol-
vencias, beneficios extraordinarios, quebrantos, impuestos, etc.).
En el grafico, 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 posicion relativa del sector bancario espanol.

CUADRO 2.20: Descomposicion del crecimiento de ROA. Promedio anual

(puntos porcentuales)

1997-2006 1997-2000 2001-2006

Espana

Margen financiero -0,14 -0,14 -0,22
Otros productos ordinarios -0,01 0,07 0,02
Gastos de explotacién -0,15 -0,07 -0,19
Resto (provisiones, atipicos) -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 explotacion -0,11 -0,07 -0,14
Resto (provisiones, atipicos) -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 explotacion -0,11 -0,05 -0,16
Resto (provisiones, atipicos) -0,06 0,07 -0,17
ROA 0,10 0,17 0,09
Espaia menos UE-15

Margen financiero -0,04 0,01 -0,11
Otros productos ordinarios -0,02 -0,12 0,08
Gastos de explotaciéon -0,04 0,00 -0,05
Resto (provisiones, atipicos) 0,03 -0,03 0,05
ROA -0,05 -0,08 -0,04

Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.
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En relacién a la media (ponderada) de los sectores bancarios
de la UE-15 (panel a del grafico 2.13), la banca espanola 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 ultimos anos. En 2006, 1a ROA de la banca espanola es un 52%
mas elevada como consecuencia de disfrutar de un mayor margen
financiero (28% mas 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 atipicos (en
relacion al activo) es en Espana un 15% mas elevado que en la
UE-15, asi como los costes medios que son un 13% superiores en
Espana.

En base a la descomposicion anterior, es de interés analizar
los factores que explican la evoluciéon temporal de la rentabilidad
de la banca espanola en relaciéon 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 senalados anteriormente, donde
los factores ponderados corresponden con el peso de cada ele-
mento en ROA en el ano inicial.

Como muestra el cuadro 2.20, el crecimiento de la ROA de la
banca espanola en el periodo 1997-2006 ha sido practicamente
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 reducciéon del margen finan-
cieroy de los costes medios como de una mayor caida en el altimo
escalon de la cuenta de resultados. Si centramos la atencién en
el periodo mas reciente (2001-06), la reduccion del diferencial
de rentabilidad de la banca espanola, en relacion a los sectores
bancarios europeos, se debe principalmente a la mayor caida del
margen financiero en Espana.
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2.8. Solvencia y riesgo

Los indicadores de solvencia muestran que las entidades espano-
las presentan en los anos mas recientes niveles ligeramente infe-
riores a la media europea. Asi, como refleja el grafico 2.14 que
representa la ratio de solvencia total (recursos propios como por-
centaje del activo ponderado por riesgo), la solvencia de la banca
espanola se sitia en niveles por debajo del 12%, pero muy por
encima del minimo requerido del 8%, frente a valores en torno
al 13% en la eurozonay en torno al 12,5% en la UE-15. La tltima

GRAFICO 2.14: Ratio de solvencia total
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informacion disponible referida a 2006 sitia la ratio de solvencia
total de la banca espanola en el 11,3%, ligeramente por debajo
del 11,9% de la banca de los paises de la UE-15 y por debajo del
12,04% de la eurozona. En el ranking de sectores de la UE-15,
Espana ocupa una posicion ligeramente por debajo de la media,
si bien el volumen de créditos de dudoso cobro esta cubierto por
los fondos para insolvencias. Como muestra el grafico 2.15 a par-
tir de los datos que ofrece el FMI, Espana es uno de los paises
de la UE con mayor porcentaje de provisiones en relacion 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
colchén existente de provisiones para hacer frente a los créditos
de dudoso cobro. Esta holgada posicion sitda a la banca espanola
en una situacion de ventaja comparativa ante la actual subida de
las tasas de morosidad.

GRAFICO 2.15: Provisiones bancarias/morosidad, 2008
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Ademas de mantener una ratio de solvencia muy por encima
del minimo legal del 8%, la morosidad (cociente de activos de
dudoso cobro entre el total de créditos) de la banca espanola es
reducida en el contexto europeo. En concreto, la informacion
que suministra el FMI en su informe de octubre de 2008 Global
Financial Stability Report (grafico 2.16), sitia la morosidad de la
banca espanola en el 1,1% (abril de 2008), porcentaje reducido
en relacion a los principales paises de la UE-15: 4,8% en Italia
(diciembre 2007), 3,4% en Alemania (diciembre 2006),y2,7% en
Francia (diciembre 2007). No obstante, las comparaciones entre
paises deben de hacerse con cautela dado el distinto periodo al
que hace referencia la informaciéon que suministra el FMI.

Desgraciadamente, en el momento de redactar esta monogra-
fia no se dispone de informacién mas reciente homogéneamente
comparable de la morosidad entre paises, 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 informacién mas reciente referida a la banca espanola que

GRAFICO 2.16: Ratio de morosidad (créditos de dudoso cobro/total créditos), 2008
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proporciona el Banco de Espana muestra que la tasa de morosi-
dad ha aumentado en los ultimos trimestres hasta alcanzar en el
segundo trimestre de 2008 el 1,70% (cuadro 2.21). El desglose
por agentes que ofrece el Banco de Espana muestra una tasa de
morosidad superior en la financiacién a los hogares (1,81%) que a
las actividades productivas (1,58%). Por tipo de préstamos, la tasa
de morosidad mas elevada tiene lugar en el crédito al consumo
(4,33%), siendo mucho mas reducida la morosidad en los prés-
tamos para la compra de vivienda (1,31%). No obstante, en este
ultimo caso, la morosidad estd aumentando desde 2004 (0,38%),
multiplicindose por cuatro en los cuatro dltimos anos.



3. La posicion de la banca espanola ante
los retos de la internacionalizacion,
la competencia y las nuevas tecnologias

3.1. Introduccion

La creacion de un mercado financiero tnico 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 integracion financiera. Asi, tanto la
teoria econémica como la evidencia empirica disponible mues-
tran que la integracion financiera favorece el desarrollo financie-
ro y, en consecuencia, el crecimiento de la produccion (PIB) y
el empleo. Dos son los motivos fundamentales que justifican el
nexo de conexion entre la integracion financieray el crecimiento
econoémico. En primer lugar, el desarrollo e integracion de los
mercados financieros favorece la acumulacion de capital (inver-
sion) en la medida en que incentivan una mayor eficiencia de los
mercados e intermediarios. Y en segundo lugar, los mercados mas
competitivos realizan una asignacién mas eficiente de la oferta de
ahorro, seleccionando los mejores proyectos de inversion, lo que
redunda en un mayor crecimiento econémico.

La aparicion del euro y la creacion de la Union Monetaria Eu-
ropea han supuesto un nuevo impulso al proceso de integracion
de los mercados financieros europeos. No en vano se dice que el
euro ha actuado como un catalizador del proceso de integracion
al eliminar uno de los principales obstaculos a la creacion de un
mercado tnico: la existencia de mercados financieros nacionales,
cada uno con su propia moneda.

Junto con la creacién de una moneda tunica, también mere-
ce ser destacada la aprobacion en mayo de 1999 por parte de la
Comision Europea del llamado Plan de Accion de los Servicios

[175]
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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 mas favorables para el desarrollo de un mercado financiero
unico en Europa, eliminando los obstaculos o barreras (institucio-
nales, legales, fiscales, regulatorias, etc.) existentes.

La vision que se desprende de los informes existentes sobre el
avance del proceso de integracion financiera en Europa, elabora-
dos a partir de la construccion de distintos indicadores (Comision
Europea® 2005; BCE 2003 y 2007a; Pita Barros et al. 2005; etc.),
es un nivel de integracion financiera muy superior en los mer-
cados al por mayor (mercado interbancario, de deuda publica y
mercados de capitales), e inferior en los mercados al por menor
(mercados bancarios).

El avance en el proceso de integracion 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 inversion y financiacion, disminuyendo de esta forma el
sesgo doméstico propio de los mercados nacionales segmentados.
Ademss, la existencia de mercados integrados implica el cum-
plimiento de la llamada ley de un solo precio, por la que deberian
observarse precios similares para un mismo producto financiero
en los distintos mercados financieros. De esa forma, es necesario
analizar la evolucion de la competencia en los mercados banca-
rios europeos mediante la construccién de indicadores que sirvan
de apoyo ala adopcion de las acciones encaminadas a eliminar las
barreras a la competencia entre los oferentes de productos y ser-
vicios financieros. La eliminacién de posibles rentas de monopo-
lio deviene en necesidad, ya que tanto la teoria econémica como
la evidencia empirica disponible muestran la ineficiencia y, por

3 En los tres ultimos anos, la Comision ha realizado una serie de informes llamados Fi-
nancial Integration Monitor que analizan el estado en el que se encuentra la integracion
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 disenar las estrategias del Libro Blanco de los Servicios Financieros.
También tiene especial interés el informe que publicé en 2003 titulado Tracking Euro-
pean financial integration, asi como otros informes donde se cuantifican los beneficios
economicos de la integracion financiera (Comision Europea 2003a).
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tanto, la pérdida de bienestar social que se deriva del poder de
monopolio.”

Ademas de la evolucion de la competencia y del avance en el
proceso de internacionalizacién y apertura externa de los sectores
bancarios, un motor de cambio adicional, que ha condicionado y
condicionara la evolucién del negocio bancario, es la aplicacién de
nuevas tecnologias, tanto a través de los canales de distribucion de
los productos y servicios bancarios como en la organizacion del pro-
ceso de produccion. 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 tecnologias de la informacion y las comunicaciones (TIC) en
aspectos como la medicion y gestion del riesgo, el abaratamiento de
los costes de produccion, el disenno de nuevos productos, etc.

En este contexto, el objetivo de este capitulo es analizar la po-
sicion de la banca espanola ante el avance en el proceso de inte-
gracion financiera en Europa, la evolucién de la competenciay el
impacto de las nuevas tecnologias. Para abordar el primer tema,
en el apartado 3.2 se analizan dos dimensiones del proceso de in-
tegracion: la apertura externa y el grado de internacionalizacion.
Por apertura externa se entiende la penetracion extranjera en los
mercados bancarios nacionales, mientras que la internacionaliza-
cion implica analizar la presencia de la banca nacional en otros
paises. El analisis 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 utilizacién de
indices de concentraciéon del mercado. El analisis 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 (depositos a la vista y a plazo). Final-
mente, en el apartado 3.4 se analiza la posicion tecnologica de la
banca espanola en relacion a los sectores bancarios europeos.

# Véase en Maudos y Fernandez de Guevara (2007b) una estimacién de la pérdida
de bienestar derivada del poder de mercado de los sectores bancarios de la UE-15, asi
como su efecto sobre la eficiencia en la gestion bancaria. Un analisis especifico del
poder de mercado y sus costes sociales en el caso espanol se encuentra en Fernandez
de Guevara y Maudos (2005).
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3.2. La internacionalizacion del
sector bancario espanol

3.2.1. Internacionalizacién y apertura externa

Las teorias del comercio internacional nos ensenan los bene-
ficios derivados de la especializacion de los paises en aquellos as-
pectos econémicos en los que tienen ventajas comparativas. En
base a esas ventajas, los paises deberian exportar bienes y servicios
en los que tienen ventajas comparativas e importar de aquellos
paises que los producen de forma mas eficiente. La eliminacion
de los obstdaculos al comercio internacional hace posible la ob-
tencion de los beneficios derivados de las ventajas comparativas,
incrementandose las exportaciones e importaciones y, por tanto,
la apertura externa de las economias.

En el caso concreto de la industria financiera, también es po-
sible aumentar el bienestar social aprovechando las ventajas com-
parativas que los paises tienen en la provision de los productos y
servicios financieros. En ausencia de barreras, las exportaciones
e importaciones de productos financieros deberian seguir la 16gi-
ca del principio de las ventajas comparativas, incrementandose el
comercio mundial de servicios financieros y el grado de apertura
externa de los sistemas financieros.

Utilizando los indicadores estindar de apertura externa de las
economias y la informacion 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, asi como la suma de ambos (coeficiente de apertura
externa) para las economias de las UE-15. En el primer caso, la
media (ponderada) referida a la UE-15” 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 mds modesto (un 27%), con una caida de

* Dada la no disponibilidad de informacion para algunos paises, la media de la UE-15
no incorpora a Bélgica, Dinamarca y Luxemburgo. Este ultimo pais presenta un eleva-
do coeficiente de apertura financiera externa como consecuencia del elevado peso en
el PIB de la actividad bancaria, como ya se advirti6 en el capitulo 1.



LA POSICION DE LA BANCA ESPANOLA ANTE LOS RETOS DE LA INTERNACIONALIZACION... [ 179 ]

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
Espana 0,10 0,12 0,16 022 022 024 024 020 0,21
Francia 0,16 0,12 0,12 0,10 0,10 0,09 0,08 0,08 0,06
Italia 0,26 0,26 032 0,19 004 004 0,04 0,05 0,06
Luxemburgo - - - - - - - 53,22 49,13
Paises 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 0,17 016 0,17 0,20 0,17 0,17 0,17
UE-15 0,21 025 031 028 032 041 039 036 033

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 0,06 008 013 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 0,07 010 0,07 0,04 0,05 0,05
Espana 0,09 0,8 o011 0,17 0,21 0,19 0,20 0,16 0,18
Francia 0,1 o,11 0,11 0,01 0,00 0,01 0,01 0,11 0,11
Italia 043 039 042 026 0,07 005 0,05 0,05 0,05
Luxemburgo - - - - - - - 30,86 28,61
Paises Bajos 0,10 0,00 0,14 0,17 0,18 025 030 0,29 0,14
Austria 029 036 028 033 039 061 045 039 0,32
Portugal 0,23 0,15 0,6 0,12 0,16 022 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 1,40 228 253 214 1,65
Reino Unido - 0,12 0,12 0,12 0,14 0,19 021 0,20 0,19
Eurozona 0,15 0,15 0,17 015 015 0,17 0,15 0,14 0,13

UE-15 0,15 0,16 020 0,17 018 024 023 021 0,19
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¢) 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
Esparia 0,19 0,20 0,27 039 043 043 044 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
Paises 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 0,36 041 051 045 050 066 062 057 052

Fuente: OCDE.

la ratio desde 2000 a 2003 hasta situarse en este ultimo ano en el
0,19% del PIB de la UE-15. La suma de ambas ratios muestra un
aumento hasta el ano 2000 en el coeficiente de apertura externa
de los sistemas financieros de la UE-15 en relacion con los valores
iniciales en 1995, si bien Ia ratio ha disminuido en el periodo mas
reciente 2000-2003.

En este contexto de creciente apertura externa de los sistemas
financieros europeos, el sistema financiero espanol presenta un
menor indice 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 ulti-
mo ano disponible, las exportaciones e importaciones de servicios
financieros representan el 0,21% y 0,18%, respectivamente, del
PIB de la economia espanola, frente a valores del 0,33% y 0,19%
de la media de la UE-15. Asi, si bien el coeficiente de apertura
externa del sistema financiero espanol se ha multiplicado por 2,1
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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
espanol es mas 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 paises europeos muestran reducidos ni-
veles de apertura, e incluso menores, a los del caso espanol, 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%), ademas del ya mencionado valor extremo de
Luxemburgo (77,7%).

En el caso concreto del sector bancario, un primer indicador
que muestra la internacionalizacién y la apertura externa de la
banca espanola 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 grafico 3.1, la interna-
cionalizacién ha aumentado de forma considerable desde inicios
de los anos noventa, produciéndose un salto muy importante de
1991 a 1993, ya que en esos dos anos el peso del sector exterior
casi se triplicé hasta alcanzar el 14,5% del activo total, como con-

GRAFICO 3.1: Apertura de la banca espanola

(porcentaje sobre el activo total)
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Fuente: Banco de Espana.
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secuencia de la liberacion de los movimientos de capital. En los
anos 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 internacionalizacién de la actividad bancaria se ha produ-
cido tanto en el mercado de los préstamos como en la inversion
en titulos 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 relacién al
mercado de préstamos bancarios, supone que, si bien en 1990 las
inversiones exteriores de la banca espanola se dirigian casi exclu-
sivamente a la concesién de préstamos al sector no residente, en
2007 aumenta drasticamente la importancia relativa de la inver-
sion 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 espanola. En
concreto, la financiacién captada del sector exterior ha pasado
del 8,2% del balance en 1990 al 15% en 2007, si bien su importan-
cia ha caido en 5 puntos porcentuales desde 2000.

La comparaciéon de la internacionalizacion de la banca espa-
nola con la de otros paises europeos puede realizarse gracias a la
informacién homogénea que ofrece el BCE desde 1999 sobre la
actividad doméstica versus cross-border para las instituciones financie-
ras monetarias de los paises de la zona del euro.* En concreto, el
BCE ofrece informacion desagregada de la actividad transfronteri-
za de cada pais con otros paises del area del euro, con el resto de
paises de la UE y con el resto de paises no pertenecientes a la UE.
En la vertiente del activo, se ofrece informacién de préstamos, titu-
los de renta fija, mercados monetarios y renta variable. En el pasivo,
la informacion hace referencia al mercado de los depositos, tanto los
de las instituciones financieras monetarias como las no monetarias.

* Conviene recordar que las instituciones financieras monetarias incluyen, ademas de
las entidades de crédito, los fondos del mercado monetario (FIAMM). No obstante, y
para simplificar, seguiremos utilizando la expresion 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 area del euro tanto en la vertiente del activo como del
pasivo. En el primer caso, Espana presenta un reducido grado de
internacionalizacién de su actividad ya que el peso de la finan-
ciacion 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 espanol 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 internacionalizacion 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 espanola 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-
cién con su peso en el activo. Asi, mientras en 2006 el peso de la
financiacién obtenida por el sector bancario espanol en el sector
exterior representa el 15,1% del activo total, la inversiéon que se
realiza en el exterior supone el 13,2% del balance, con lo que
la banca espanola presenta una posicion neta deudora frente al
resto del mundo. Este resultado es consecuencia del recurso con-
sistente en obtener financiacion en otros paises ante la ausencia
de una cantidad suficiente de ahorro nacional con el que hacer
frente al elevado ritmo de crecimiento del crédito bancario.

Una informacién adicional valiosa para analizar el proceso de
apertura externa e internacionalizacion de la banca espanola provie-
ne de las estadisticas que ofrece el Banco de Pagos Internacionales
de Basilea (BIS) sobre flujos transfronterizos de activos financieros.
En concreto, utilizamos informacion de estados consolidados, ne-
tos por tanto de transacciones internas entre subsidiariosy el banco
matriz, evitando asi problemas de doble contabilidad.”

# Véase un andlisis mas detallado en Pérez, Salas y Saurina (2005).
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CUADRO 3.2: Importancia del sector exterior en los sectores bancarios europeos

a) Peso del sector exterior en el activo (internacionalizacion)

(porcentaje)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Alemania 15,53 17,47 19,88 20,93 2246 2444 26,30 29,80
Austria 21,68 2436 2593 2649 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
Espana 12,20 13,56 14,36 14,86 15,09 14,28 15,20 13,23
Finlandia 18,63 23,52 25,561 26,29 26,46 2555 24,83 27,19
Francia 20,50 20,91 21,24 21,85 22,39 2424 28,20 29,14
Grecia 11,21 12,02 13,27 15,77 18,07 1821 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 2529 26,39 27,75 29,92 31,50
b) Peso del sector exterior en el pasivo (apertura externa)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Alemania 13,52 14,81 1543 1456 13,95 13,81 14,10 13,96
Austria 17,77 1798 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
Espaiia 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 1395 15,30 15,40 15,20 14,52 15,68 18,79 20,43
Grecia 9,39 9,75 791 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 4293 36,77 33,67 31,69 33,06 31,77 32,33 31,08
Ttalia 14,65 1529 15,26 12,93 12,80 12,46 13,12 14,64
Luxemburgo 53,04 50,28 4842 46,27 43,44 42,74 42,39 42,35
Portugal 23,22 28,37 32,08 32,83 33,23 34,09 3551 37,87
Eurozona 18,65 19,54 20,02 19,13 18,79 18,94 20,47 21,14

Fuente: BCE.
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Dado que el BIS ofrece informacion detallada por pais de ori-
gen y destino, es posible analizar la actividad internacional de la
banca con paises concretos y con areas geograficas (eurozona,
UE-15, UE-25, Latinoamérica, etc.) en base a la correspondiente
matriz origen-destino de flujos de activos financieros. La informa-
ci6n disponible esta referida al periodo 1999-2006.

El cuadro 3.3 muestra los indicadores de apertura externa e
internacionalizaciéon tomando como referencia inicialmente la
UE-15. Los indicadores vienen definidos como el porcentaje de
los activos financieros de un determinado pais que son propiedad
de bancos extranjeros (total foreign claims received from...)y el por-
centaje de la actividad bancaria de un pais 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 informacion las estadisticas del BCE.*

Los resultados muestran el importante aumento del grado de
apertura externa de la banca espanola 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 espanol, 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 espanola
(33,23% frente a 27,94%). Se observa que, en general, los sectores
bancarios de los paises mas pequenos estan mas abiertos al exterior,
mientras que los sectores mas grandes, como Alemania y Francia,
presentan los menores valores del indicador de apertura externa.

En el caso de la internacionalizacion 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

* La informacién que suministra el BIS no es comparable con los datos de sector

exterior del BCE utilizados en la elaboracion 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 estadisticas del BCE incluyen las instituciones de crédito
bajo la ley del estado miembro considerado (la actividad de las sucursales extranjeras
no estan incluidas). Por este motivo, los indicadores de apertura externa e interna-
cionalizacion construidos con datos del BIS son mas elevados que los construidos con
informacion del BCE.
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espanola realiza en otros paises de la UE-15, habiéndose multipli-
cado por 2,7 el indicador de internacionalizacién hasta alcanzar
en 2006 las inversiones en la UE-15 el 28,9% del activo total del
sector bancario espanol. Este porcentaje es ligeramente superior
a la media (ponderada) de los paises de la UE-15 y menor que el
indicador de apertura externa, lo que refleja el caracter de deu-
dor neto de la banca espanola en la UE-15. Del conjunto de pai-
ses de la UE-15, es de destacar las importantes diferencias que
en algunos paises existen entre los activos financieros recibidos y
enviados del/al exterior, lo que refleja elevadas diferencias entre
el grado de apertura externay el nivel de internacionalizacién de
los sectores bancarios. Asi, en Bélgica, Finlandia, Grecia, Paises
Bajos y Suecia, las diferencias son superiores a 30 puntos porcen-
tuales De estos cinco paises, Bélgica, Paises Bajos y Suecia son fi-
nanciadores netos del resto de paises, mientras que en Finlandia
y Grecia los activos financieros recibidos del exterior son muy su-
periores a los activos invertidos en el resto de paises de la UE-15
(deudores netos).

En resumen, la informacién manejada sobre la internacionali-
zacion y apertura externa de la banca europea muestra un aumen-
to en la actividad transfronteriza con el resto de paises miembros
de la UE-15, impulsando de esta forma el grado de integracion
financiera. En este contexto, la banca espanola ha aumentado en
mayor medida la actividad externa con la UE-15, tanto el porcen-
taje de activos financieros invertidos como recibidos de los paises
miembros de la UE-15. En 2006 (ultimo ano analizado), la inter-
nacionalizacién y, en mayor medida, la apertura del sector banca-
rio espanol con la UE-15 son superiores a la media europea.

El cuadro 3.4 muestra nuevamente los indicadores de interna-
cionalizacién 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 area de referencia
son los paises que suministran informacién al BIS). Los resultados
confirman el aumento del grado de integracion financiera, con
un aumento de la importancia de los activos financieros enviados
y recibidos del exterior. En relacién a la media de los sectores ban-
carios de la UE-15, la banca espanola ha experimentado un mayor
crecimiento en su grado de apertura externa, situandose el por-
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centaje de activos recibidos del exterior en relacion al activo total
en un porcentaje (37,53%) superior ala media europea (35,44%).
En términos de internacionalizacion, el porcentaje de los activos
financieros enviados al resto del mundo respecto del activo total
de la banca espanola, 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 ultimos anos tanto en Espana
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

espanol en los mercados mundiales

¢En qué paises y areas geograficas concentra la banca espanola
su actividad? Con objeto de responder a esta pregunta, el cuadro
3.5 muestra la estructura porcentual de las inversiones de la ban-
ca espanola en el exterior, distinguiendo las siguientes areas: la
eurozona, la UE-15, Estados Unidos, Latinoamérica y el resto del
mundo. En el cuadro se recoge la distribucién porcentual en 1999
y 2006 para poder analizar los cambios en el destino internacional
de la actividad bancaria espanola.

La informacion referida a 2006 indica que el principal destino
de las inversiones financieras de la banca espanola 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 paises de
la eurozona (26,2% del total) como consecuencia de las elevadas
inversiones en el Reino Unido tras la adquisicién de un banco bri-
tanico por parte del Banco Santander. De hecho, en 2006, el Rei-
no Unido es el principal destino de las inversiones exteriores del
sector bancario espanol, concentrando el 32,9% del total. Junto al
Reino Unido, en el ambito 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 paises de Latinoamérica (25,7% del
total), sobre todo en México (12,9%) como consecuencia de la
elevada presencia en dicho pais 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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CUADRO 3.5: Internacionalizacién de la banca espanola.
Activos enviados (inversiones) al extranjero

(miles de millones de délares)

UE-15

Variacion 1999-2006

1999  Porcentaje 2006 Porcentaje
(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
Ttalia 22.233 8,71 29.720 3,01 5,70
Luxemburgo 2.840 1,11 8.123 0,82 -0,29
Paises Bajos 4.263 1,67 24.931 2,562 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

La comparacion de la estructura porcentual de las inversiones
financieras de la banca espanola en el exterior entre 1999 y 2006
muestra cambios muy importantes en este periodo. En estos ulti-
mos anos la banca espanola ha dirigido sus inversiones exteriores
en mayor medida hacia la UE-15, aunque el crecimiento hay que
atribuirlo casi en su totalidad a la orientacion hacia el Reino Uni-
do, como consecuencia de la adquisicién de una entidad britani-
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 espanola, ha aumentado en 26
puntos porcentuales hasta alcanzar en 2006 el 32,9%.

Otros cambios en la composicion de las inversiones exteriores
se ven influidos por la magnitud del aumento de la importancia
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CUADRO 3.5 (cont.): Internacionalizacion de la banca espaiiola.
Activos enviados (inversiones) al extranjero

(miles de millones de délares)

Resto del mundo

1999  Porcentaje 2006 Porcentaje Variacion 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 paises 13.330 5,22 17.149 1,74 -3,49
Total resto de paises  20.072 7,86 47.753 4,83 -3,03
Canadd 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 paises 15.674 6,14 28.113 2,84 -3,30
Total 255.222 100,00 988.172 100,00 0,00
Fuente: BIS.

relativa del Reino Unido. Asi, si bien las inversiones en Latino-
américa se han multiplicado por 2,6 desde 1999, como muestra
el grafico 3.2, su importancia relativa en el total de inversiones
de la banca espanola ha disminuido en 12,4 puntos porcentuales,
siendo México el principal destino de la inversiéon en Latinoamé-
rica. También es de destacar que las inversiones en Argentina han
disminuido en términos absolutos, habiendo caido a mas de la
mitad de 1999 a 2006.

El analisis por paises y areas geograficas puede ser replicado
para analizar la apertura externa de la banca espanola. Como
muestra el cuadro 3.6, la distribucién porcentual de las fuentes
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GRAFICO 3.2: Composicion geografica de los activos

financieros enviados al exterior

(porcentaje sobre el total de activos en el exterior)
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CUADRO 3.6: Apertura externa de la banca espaiiola. Activos recibidos (fuentes

de financiacién) de los paises que suministran informacién al BIS

(miles de millones de délares)

UE-15'
1999  Porcentaje 2006 Porcentaje (::::::(;1:3::32112)
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
Paises 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.): Apertura externa de la banca espanola.
Activos recibidos (fuentes de financiacion) de
los paises que suministran informacién al BIS

(miles de millones de délares)

Resto del mundo

Variacion 1999-2006

1999  Porcentaje 2006 Porcentaje (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
Panama 0 0,00 1 0,00 0,00
Total resto de paises 15.810 10,62 49.931 6,64 -3,99
Japon 6.575 4,42 27.648 3,68 -0,74
Suiza 8.327 5,60 18.973 2,52 -3,07
Canada 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

'Sin Luxemburgo.
Fuente: BIS.

externas de financiaciéon presenta diferencias con respecto a la
distribucion de las inversiones extranjeras. En primer lugar, la
UE-15 concentra un mayor porcentaje del total de la financiacion
externa recibida por la banca espanola, en concreto el 88,5%
frente al 59,4% que representa la inversion. En segundo lugar, la
distribucion por paises es algo mas 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 caida de
7,1 puntos porcentuales), si bien aumenta su peso (en 4,3 puntos
porcentuales) como fuente de financiacion.

Por paises, las principales fuentes de financiacion exterior
de la banca espanola son Alemania (30,1% del total en 2006),
Francia (15,2%), Paises Bajos (13,7%) y el Reino Unido (13,4%),
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GRAFICO 3.3: Composicién geografica de los activos financieros recibidos
de los paises que suministran informacion al BIS

(porcentaje)
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Fuente: BIS.

concentrando estos cuatro paises casi el 76% del total de la fi-
nanciacion externa. Fuera de la UE, la financiacion captada es
de escasa importancia y esta muy concentrada en Estados Unidos
(4,7%), Japén (3,7%) y Suiza (2,5%).

La evolucion temporal de la distribucion porcentual por paises
de los activos financieros recibidos por el sector bancario espanol
(ver grafico 3.3) muestra que los sectores bancarios de la UE-15
han incrementado su importancia relativa como fuente de finan-
ciaciéon de la banca espanola, 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 financiacion. Es de destacar el
fuerte crecimiento de la financiaciéon procedente de los Paises Ba-
jos (8,8 puntos porcentuales).

3.2.3. La presencia de la banca extranjera en Espana

La apertura de la banca espanola también puede ser analizada
a través de la presencia de la banca extranjera en nuestro pais.
Este aspecto puede ser estudiado desde una doble perspectiva: en
primer lugar, considerando la cuota de mercado de las sucursales
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de bancos extranjeros en Espana y, en segundo lugar, a través de
la cuota de mercado de las filiales de las instituciones de crédito
extranjeras en el mercado bancario espanol. La informacion dis-
ponible permite desglosar la cuota de mercado de las institucio-
nes de crédito de la UE de la de terceros paises.

El cuadro 3.7 muestra la evolucién 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 esta 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 mas reducida (en
torno al 4%). La informacion por paises muestra importantes di-
ferencias en la importancia de las sucursales de bancos extran-
jeros, destacando, ademas del Reino Unido, la elevada cuota en
Eslovaquia (15%) y Luxemburgo (15,6%). En el extremo opuesto
se sitdan los sectores bancarios de Hungria y Alemania, donde
las sucursales extranjeras no llegan a alcanzar el 2% del negocio
bancario.

Si centramos la atencion 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 Espana de las sucursales de bancos europeos se
sitia 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 mas intenso en Espana, 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
paises no pertenecientes a la UE indica una presencia meramen-
te testimonial en el mercado bancario espanol, con una cuota
de mercado del 0,2% en 2006 (cuadro 3.7). Este porcentaje es
muy reducido en relacion 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 paises en el
Reino Unido (16,8%). De hecho, la media de la eurozona es del



[ 196 ] EL SECTOR BANCARIO ESPANOL EN EL CONTEXTO INTERNACIONAL

CUADRO 3.7: Cuotas de mercado en términos de activo de las sucursales
extranjeras de las instituciones de crédito en cada pais
(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
Espana 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
Hungria 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
Paises 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




LA POSICION DE LA BANCA ESPANOLA ANTE LOS RETOS DE LA INTERNACIONALIZACION... [ 197 ]

CUADRO 3.7 (cont.): Cuotas de mercado en términos de activo de
las sucursales extranjeras de las instituciones
de crédito en cada pais

(porcentaje)

Cuota de mercado de sucursales de
instituciones de crédito de terceros paises

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
Espana 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
Hungria 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Malta 19,0 - - - - -

Paises 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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CUADRO 3.7 (cont.): Cuotas de mercado en términos de activo de
las sucursales extranjeras de las instituciones
de crédito en cada pais

(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
Espana 4,2 4,9 5,9 7,3 7,4 7,5
Francia 3,7 3,4 2.8 2.8 29 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
Hungria 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 1,3
Malta 19,0 - - - - -
Paises 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

Nota: La UE-15 excluye en el numerador las cuotas de mercado los datos no disponibles (en ge-
neral, Dinamarca).
Fuente: BCE.
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0,4%, valor mas préoximo al correspondiente al sector bancario es-
panol. La informacién que proporciona el BCE para la actividad
de las filiales de bancos extranjeros en los mercados nacionales
(cuadro 3.8), arroja resultados mas desiguales entre los distintos
sectores bancarios de la UE-25. Asi, en 2006, coexisten sectores
en los que la cuota de mercado de las filiales de bancos extranje-
ros esta por encima del 70% (Republica Checa, Estonia, Lituania,
Luxemburgo y Eslovaquia) con sectores con cuotas por debajo
del 15% (Alemania, Espana, Francia, Italia, Paises Bajos, Suecia y
Reino Unido). En relacion a la media de los sectores de la UE-15
(13,1%), la cuota de mercado de las filiales de bancos extranje-
ros en Espana es reducida (3,9%), habiendo caido ligeramente
(1,3 puntos porcentuales) en el periodo analizado (2001-2006).
En general, el negocio de las filiales de bancos extranjeros es algo
mas reducido en los sectores de la UE-15 que en los nuevos paises
miembros de la UE-25.

El detalle que ofrece la informacién del cuadro 3.8, distin-
guiendo el negocio de las filiales de bancos de la UE y de terceros
paises, indica la reducida cuota de mercado de estos ultimos, ya
que en 2006 su cuota de mercado era del 3,45% en la UE-25, fren-
te aun 10,47% en las filiales de bancos de la UE. En el caso de la
banca espanola, la cuota de las filiales de bancos de terceros pai-
ses es muy inferior a la de las filiales de bancos europeos (0,23%
frente al 3,63%).

La consideracion 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 espanola mucho mas
reducido que el de la media europea. Como muestra el grafico 3.4,
en 2006 el negocio en Espana 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 Espana mucho mayor ya
que concentra el 88,6% del negocio frente al 72,9% de la UE-25.
También se constata en el grafico la importancia del negocio ban-
cario de las entidades de crédito (tanto sucursales como filiales)
de paises de europeos (19% en la UE-25 y 10,9% en Espana),
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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 pais

(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
Espaiia 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
Hungria 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
Paises 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 229 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.):

de bancos subsidiarios (filiales) de las
instituciones de crédito en cada pais

(porcentaje)

Cuotas de mercado en términos de activo
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Cuota de mercado de las filiales de

instituciones de crédito de terceros paises

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 5,56 5,2 4,9 5,6
Dinamarca - - - 1,6 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
Espana 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
Hungria - - 3,0 3,0 2.8 3,0
Malta 3,8 - - - - -
Paises 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
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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 pais

(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 44 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
Espana 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
Hungria - - 56,3 56,2 56,0 55,0
Malta 34,4 - - - - -

Paises 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

Nota: La UE-15 excluye en el numerador las cuotas de mercado los datos no disponibles (en ge-
neral, Dinamarca).
Fuente: BCE.
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GRAFICO 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)

a) UE-25, 2001
Sucursales Filiales
terceros UE 7,3%
5’4% .ye
Sucursales Filiales
UE-25 8,2% terceros
2,3%
Instituciones
domésticas
76,8%
¢) Espaiia, 2001
Sucursales Filiales
terceros UE-25
0,2% 3,9%  Filiales
Sucursales terceros
UE-25 3,9% 1.3%

Instituciones
domeésticas
90,6%

Fuente: BCE.

b) UE-25, 2006
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d) Espana, 2006
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siendo mucho mas reducida la cuota de mercado de bancos de

terceros paises (8,2% en la UE-25y 0,4% en Espana).”’

Otro hecho a destacar a la vista del grafico 3.4 es el distinto

origen del crecimiento de la cuota de mercado de la banca ex-

tranjera en Espana en relacion a la media de la UE-25. Asi, si bien

el aumento de la importancia relativa de la banca extranjera en
los paises de la UE-25 (4,2 puntos porcentuales de 2001 a 2006)
tiene su origen principalmente en la expansion del negocio de

los bancos filiales de paises de la UE-25, en Espana, en cambio, el

aumento de la cuota de la banca extranjera se produce a través de

sucursales bancarias, ganando estas ultimas, de 2001 a 2006, 3,4

puntos porcentuales a la banca nacional.

¥ Es importante advertir que, ademas del negocio via sucursales y subsidiarios extran-
jeros, la internacionalizacion de la actividad bancaria también se realiza a través de

la provision cross-border de servicios financieros. A este respecto, la actividad bancaria

cross-border ha crecido de forma intensa en los ultimos anos, si bien la actividad trans-
fronteriza es reducida en las actividades de banca al por menor.
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3.2.4. La internacionalizacién de la banca

espanola: analisis de entidades

La internacionalizacion de la banca espanola puede analizarse
también a nivel de entidad utilizando la informacién que suminis-
tran los anuarios de la Asociaciéon Espanola de Banca (AEB) y la
Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros (CECA). Los anua-
rios ofrecen informacion 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 juridica, o me-
diante una filial con personalidad juridica propia) o no operativa
(mediante una oficina de representacién que no realiza tareas de
intermediacion financiera).

El cuadro 3.9 muestra la distribucion por paises de las oficinas
de representacion (no operativas) de las entidades de depésito es-
panolas en el extranjero, desagregando la informacion para ban-
cos y cajas de ahorros en los anos 1998, 2000, 2005 y 2006. En este
ultimo ano, las entidades espanolas mantienen 118 oficinas (73
los bancos y 45 las cajas) no operativas en otros paises, de las que
el 62% son oficinas de representacién de bancos comerciales.

La evolucién temporal del nimero de oficinas de representa-
cion muestra una caida, habiéndose reducido la cifra de 152 en
1998 a 118 en 2006. No obstante, la evolucion es desigual entre
bancos y cajas ya que si bien los primeros han reducido el nimero
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 paises, en 2006, los bancos mantienen oficinas de represen-
tacion en 32 paises, 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
representacion en un menor numero de paises (16), destacando
la presencia en Suiza (6 oficinas), Reino Unido (5), Francia (4),
Alemania (4), Venezuela (4) y México (4). En total, las entidades
espanolas tienen presencia en 35 paises a través de oficinas de
representacion.

Respecto a la presencia operativa a través de sucursales en el
extranjero (ver cuadro 3.10), en 2006, las entidades de deposito
tienen 80 sucursales abiertas en terceros paises, siendo la inter-
nacionalizacién mds importante en las cajas (44 oficinas) que en
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los bancos (38 oficinas). En total, las entidades de deposito espa-
nolas tienen oficinas operativas en 14 paises, 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 representacion, el nimero de sucursales operativas en
el exterior se ha reducido en los ultimos anos, aunque se ha pro-
ducido un aumento de 2005 a 2006.

La presencia de la banca espanola en el exterior mediante filiales
con personalidad juridica (cuadro 3.11) corresponde a 40 bancos
comerciales que poseen filiales en 25 paises en 2006 (no hay ningu-
na caja de ahorros). El nimero de bancos con filiales en el exterior
se ha reducido en los altimos anos, ya que en 2006 habia 28 filiales
menos que en 2000. Los paises donde la banca espanola tiene mas
filiales son Portugal y Estados Unidos, con 3 filiales en cada pais.

Como recoge el cuadro 3.12, son los bancos espanoles de ma-
yor tamano los que tienen mayor presencia en el extranjero. Asi,
con datos referidos a 2006, el BBVA tiene presencia en 29 paises
a través de 45 sucursales: 9 oficinas de representacion, 17 sucur-
sales operativas y 19 sucursales de bancos filiales. EI Banco San-
tander tiene presencia también en 29 paises con 47 sucursales: 17
de representacion, 25 de bancos filiales y 5 sucursales operativas.
También destaca la presencia externa del Banco de Sabadell, ya
que tiene presencia en 17 paises a través de 19 sucursales. El resto
de bancos mediano-grandes como el Popular Espanol, el Espa-
nol de Crédito, Bankinter, Pastor, etc., también tienen presencia
internacional tanto a través de oficinas de representacion como
operativas. Por su parte, algunas cajas de ahorros (13 sin contar la
CECA) también tienen presencia internacional con sucursales de
representacion y operativas. Destaca la presencia internacional de
la Caja de Ahorros de Galicia con oficinas en 9 paises, Bancaja, la
Caja de Vigo, Ourense e Pontevedra con presencia en 8 paises, la
Caja de Ahorros del Mediterraneo (7 paises), y «la Caixa» (6 pai-
ses). También destacan las 15 sucursales que la Caja de Ahorros
de Salamanca y Soria tiene en Portugal. En total, las entidades
espanolas tienen presencia en 45 paises con 246 sucursales, de las
que el 64% corresponden a los bancos comerciales.
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CUADRO 3.11: Filiales de entidades de depésito espaiiolas en el extranjero. Bancos

1998 2000 2005 2006
Pais Ntm. % Ntm. % Ntm. % Ntm.
entidades entidades entidades 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
Canada 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 Cayman 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
Panama 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
Pera 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 evolucion de la
competencia en la banca europea

Uno de los temas que ha suscitado mayor interés en el analisis
economico ha sido la medicién 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. Asi, la
teoria econémica muestra que el ejercicio del poder de mercado
se traduce en una pérdida de bienestar social derivada de Ia in-
eficiencia del monopolio, que conlleva una menor produccion a
mayor precio.

En el caso del sector bancario, el analisis 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 intermediacion
financiera. El ejercicio de poder de mercado en la canalizaciéon
de recursos financieros desde los depositantes hacia los presta-
tarios se traduce en una menor retribucién del ahorro y en un
mas elevado coste financiero para los inversores, lo que conlleva
un menor ahorro e inversion y, por tanto, un menor crecimiento
economico.

Centrandonos en el caso europeo, los cambios acaecidos en los
ultimos anos plantean el interrogante sobre cudles han sido sus
efectos sobre la rivalidad competitiva en los mercados bancarios.
Asi, si bien por un lado las iniciativas encaminadas inicialmente a
la desregulacion del sector (con medidas como la eliminaciéon de
coeficientes de inversién obligatoria, libertad de establecimiento,
libertad en la fijacion de los tipos de interés, etc.) y posteriormen-
te a la creacion de un mercado tnico bancario (principalmente,
a través de las acciones de PASF), suponen una mayor rivalidad
competitiva, el incremento en el nivel de concentraciéon de los
mercados bancarios (con un predominio de fusiones domésticas)
puede haber contrarestado los efectos de las medidas implemen-
tadas, siendo necesario aportar evidencia empirica acerca de la
evolucion 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 concentracion del mercado. Por otro, diversos instrumen-
tos, basados en lo que se conoce como la nueva economia empiri-
ca de la organizacion industrial, proponen indicadores a partir de
modelos teoéricos de competencia bancaria. Entre estos ultimos
se encuentran el indice de Lerner y el estadistico H de Panzar y
Rosse (1987).

La evidencia empirica disponible del andlisis de la competen-
cia en la banca europea ha utilizado los instrumentos descritos
en el parrafo anterior. Asi, los estudios de Bikker y Haaf (2002) y
De Bandt y Davis (2000) han analizado la competencia bancaria
utilizando el estadistico H de Panzar y Rosse. Concretamente,
Bikker y Haaf (2002) utilizan una muestra de 23 paises (europeos
y no europeos) y obtienen evidencia favorable a la existencia de
competencia monopolistica. De igual forma, los resultados de De
Bandt y Davis (2000) también indican la existencia de competen-
cia monopolistica en los principales sectores bancarios europeos,
siendo la evidencia favorable a la existencia de monopolio en ban-
cos que operan en mercados pequenos. Mas recientemente, Carb6
etal. (2008) y Carb6 y Rodriguez (2007) también obtienen resulta-
dos favorables a la existencia de competencia monopolistica.

Mediante la estimacion de margenes bancarios, Corvosier
y Gropp (2002) analizan la evoluciéon de la competencia en la
banca europea durante el periodo 1993-99, asi como sus factores
explicativos. Sus resultados muestran que el aumento en la con-
centracion de los mercados ha permitido un aumento de los mar-
genes bancarios en la fijacién del tipo de interés de los préstamos,
si bien sucede lo contrario en el mercado de depésitos. Tomando
como referencia el modelo de Corvosier y Gropp (2002), Fernan-
dez de Guevara, Maudos y Pérez (2005) estiman indices 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 reducciéon de
los niveles de poder de mercado. En esta misma linea, Maudos y
Fernandez de Guevara (2004) muestran que la reduccion de los
margenes bancarios en Europa es compatible con una caida en la
rivalidad competitiva en los mercados.

El reciente trabajo de Maudos y Fernandez de Guevara (2007b)
muestra la importancia de analizar el poder de mercado de forma
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desagregada, ofreciendo una estimacién del poder de mercado
de forma separada para préstamos y depositos en los paises de la
UE-15. Sus resultados indican la existencia de importantes dife-
rencias entre paises y entre productos, observandose un aumento
del indice de Lerner en el mercado de los préstamos bancarios
y una reduccion en el de los depésitos. En esta misma linea, la
construccion de margenes relativos, que realizan Fernandez de
Guevara, Maudos y Pérez (2005) para diferentes productos ban-
carios, muestra importantes diferencias tanto de nivel como en su
evolucion temporal, observandose en general un aumento de los
margenes relativos en los productos activos y un estancamiento o
reduccion en los productos pasivos.

El denominador comun de los trabajos realizados es que la
situaciéon que mejor describe la rivalidad competitiva en los mer-
cados bancarios europeos es la competencia monopolistica, dis-
frutando en consecuencia las entidades de deposito de un cierto
poder de mercado. Ademas, la evolucién 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 funcién del mercado/producto analizado. En general, los
margenes bancarios son mayores (y por tanto el poder de mer-
cado) en los productos bancarios al por menor, especialmente
en aquellos mas heterogéneos (préstamos al consumo y/o a las
empresas), siendo la competencia mucho mas intensa en los pro-
ductos al por mayor.

En este contexto, el objetivo de este apartado es analizar la evo-
lucion y niveles de competencia en la banca europea, utilizando
diversos indicadores y ofreciendo una vision mas actualizada de la
hasta ahora disponible. Para ello, se ofrece, en primer lugar, una
valoracion global de la competencia bancaria en base a indicado-
res agregados para la totalidad de la actividad bancaria, utilizando
el indice de Lerner de poder de mercado y el contraste de Panzar
y Rosse. En segundo lugar, con objeto de descender al analisis
de la competencia a nivel de producto, se construyen margenes
relativos, utilizando la informacién sobre tipos de interés armoni-
zados que ofrece mensualmente el BCE desde 2003 para los paises
de la eurozona. En esta segunda parte también se analiza la evolu-
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cion de los mdrgenes relativos por productos con la informacion
sobre tipos de interés (no armonizados) que ofrecia hasta 2003 el
BCE. Si bien existe una ruptura metodolégica 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 evolucion de
la competencia bancaria en Europa con una visiéon de mas largo
plazo, con las debidas cautelas.

3.3.1. Indicadores agregados de competencia bancaria

Un indicador de competencia, frecuentemente utilizado, es
el indice de Lerner de poder de mercado. Dicho indice 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 estimacion del indice de Lerner requiere conocer
adicionalmente el coste marginal de una unidad de producciéon
bancaria.” El coste marginal se calcula a partir de una funcion de
costes, en la que los costes totales de produccion (financieros y
operativos) dependen del volumen de produccién (activo total),
del precio de los factores de produccion (trabajo, capital fisico
y fondos prestables) y de la tecnologia utilizada. En concreto, se
ha estimado una funcién de costes translogaritmica 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 monografia. Una vez estimada la funcion de costes, se calcula
el coste marginal para cada entidad en cada uno de los anos de la
muestra, por lo que se dispone de un valor del indice de Lerner
para cada banco y ano. A partir de los datos individuales, se calcu-
lan las medias (ponderadas) del indice de poder de mercado para
cada uno de los 25 sectores bancarios de la UE.

* La nota técnica A.1.2 describe pormenorizadamente la derivacién del indice de
Lerner y su aproximacién empirica.
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GRAFICO 3.5: Indice de Lerner de poder de mercado
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Fuente: Bureau Van Dijk, BCE, Eurostat, Banco Mundial y elaboracion propia.

El grafico 3.5 muestra la evolucion del indice de Lerner de
la banca espanola en comparacion con los valores medios de la
banca de la eurozona, la UE-15 y la UE-25. Los rasgos mas sobre-
salientes a destacar son los siguientes:

1) La banca espanola presenta valores mayores del indice de
Lerner en comparaciéon con cualquiera de las tres dreas de
referencia. En promedio para el periodo analizado, el poder
de mercado de la banca espanola es un 76% mas elevado
que la media de la banca del area del euro y un 95% y 99%
mayor en relacion a la UE-15 y UE-25, respectivamente.
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2) En comparacion con los valores iniciales, el poder de mer-
cado de la banca ha aumentado en el periodo analizado,
tanto en Espana como en Europa, si bien el crecimiento es
mas moderado en el sector bancario espanol. En concreto,
de 1997 a 2005, el indice de Lerner aumenta un 29% en
Espana, frente a un 50% en la UE-15/UE-25.

3) El indice de Lerner alcanza su valor maximo en 2005, tanto
en el sector bancario espanol como en los sectores banca-
rios europeos.

4) Si bien la banca espanola siempre disfruta de margenes mas
elevados, en los ultimos anos el diferencial con respecto a
la banca europea se ha estrechado, alcanzandose la minima
diferencia en el ultimo ano analizado (2005).

En 2005, la banca espanola alcanza una elevada posicion (la
diecinueve) en el ranking de los sectores de la UE-25 en términos
del indice de Lerner, solo por detras de la Republica Checa, Esto-
nia, Eslovenia, Malta, Letonia e Irlanda. En el caso de los nuevos
paises miembros de la UE, no se observa un patrén definido, ya
que coexisten paises con elevados indices de poder de mercado
(como los anteriormente mencionados) junto con sectores con
valores muy reducidos (como Chipre, Eslovaquia y Hungria). En
el contexto de la UE-15, los sectores donde existe una mayor ri-
validad competitiva son Luxemburgo, Alemania y el Reino Uni-
do, situandose en el extremo opuesto Irlanda y Espana.” Estos
resultados indican que el poder de mercado de la banca espanola,
aproximado por el indice de Lerner, es uno de los posibles fac-
tores explicativos (tal y como se apuntaba en el capitulo 2) de la
mayor rentabilidad del sector bancario espanol.*

¥ Tal y como aparece detallado en el cuadro A.3.1 del apéndice A.3, los valores del in-
dice de Lerner son inestables en los sectores bancarios de los nuevos paises miembros
de la UE, resultado que esta en consonancia con el comportamiento de sus niveles de
rentabilidad (ROA y ROE). Los valores negativos del indice de Lerner coinciden con
valores también negativos de la rentabilidad.

* No obstante, los resultados deben ser interpretados con cautela ya que, por proble-
mas de falta de informacion, el indice de Lerner estimado no esta 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 estadis-
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 produccion. Cuanto mayor es el grado de respuesta, mas
proximo se esta de la situacion 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 monopolistica; un valor nulo o negativo no permite
rechazar la existencia de una situacién de monopolio; y un va-
lor igual a uno es compatible con una situacién de competencia
perfecta.

El cuadro 3.13 muestra los valores del estadistico H de Pan-
zar y Rosse para cada uno de los sectores bancarios de la UE-25
asi como los valores medios de la eurozona, UE-15 y UE-25.*' En
general, la situacion que predomina en la banca europea es la
de competencia monopolistica, con valores del estadistico H es-
tadisticamente distintos de cero y uno. Solo en Estonia y Chipre
no es posible rechazar la hipétesis nula (al 5% de significacion)
de que H sea igual a uno, situacion compatible con competencia
perfecta. En el caso espanol, el estadistico 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 monopolistica.*

La vision que se desprende de los niveles de competencia
relativos en la banca europea no es concluyente en funcion del
indicador utilizado. Asi, aunque, como cabria esperar, la correla-
cién entre los valores del indice de Lerner y del estadistico H es
negativa,” el coeficiente de correlacion de Pearson es reducido
(0,11). No obstante, este resultado esta en concordancia con la
evidencia obtenida en Carb6 et al. (2008), que justifican las limi-

' La validez del contraste depende de que se cumpla la condicién de equilibrio a
largo plazo. Dicha condicion ha sido contrastada y se cumple para todos los sectores
bancarios de la UE-25 a excepcién de Alemania y Portugal.

* También en Maudos y Pérez (2003), Carb6, Lopez del Paso y Rodriguez (2003),
Carbo etal. (2008),y Claessen y Laeven (2004), la evidencia es favorable a la existencia
de competencia monopolisitica en la banca espanola.

* Es importante recordar que un mayor valor del estadistico H implica mayor compe-
tencia, por lo que es de esperar una relaciéon negativa con el indice de Lerner (meno-
res valores suponen mayor competencia).
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taciones que presenta el estadistico H para medir la competencia.
En cualquier caso, un resultado comun con otros trabajos que
utilizan este indicador de competencia es la existencia de compe-
tencia monopolistica en los sectores bancarios europeos.

CUADRO 3.13: Estadistico H de Panzar y Rosse

Estadistico 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
Espana 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
Hungria 0,654 0,000 0,000
Malta 0,455 0,000 0,000
Paises 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 elaboracion propia.
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3.3.2. Indicadores de competencia a nivel de producto

La disponibilidad de informacion armonizada sobre tipos de
interés de préstamos y depositos de operaciones nuevas de las
instituciones financieras monetarias en los paises de la eurozona
(MFI* interest rates o MIR* statistics) hace posible analizar la evo-
lucion de la competencia a nivel de producto bancario, asi como
las diferencias de tipos de interés y margenes bancarios entre los
distintos paises del drea del euro. Las nuevas estadisticas que pu-
blica el BCE desde 2003 suponen una importante mejora respecto
a la informacién que publicaba hasta esa fecha ya que, ademas
de cubrir un mayor abanico de productos, utilizan conceptos y
metodologias armonizadas, permitiendo una comparacion mas
rigurosa entre paises.*

Del conjunto de productos bancarios para los que el BCE ofrece
los tipos de interés, el analisis que se realiza a continuacion se cen-
tra en los productos que son mas importantes en el sector bancario
espanol a juzgar por las cifras de volumen de negocio. En concreto,
como muestran los cuadros 2.16y 2.18 del capitulo segundo, de los
veintiun productos bancarios que aparecen en dichos cuadros, los
mas importantes en la banca espanola son los siguientes: préstamos
para la compra de vivienda a tipo de interés variable con revision
hasta un ano del tipo de interés; préstamos al consumo a tipo va-
riable y revisiéon hasta un ano; préstamos a las corporaciones no
financieras a tipo variable y revisable hasta un ano (distinguiendo
entre préstamos de menos y mas de un millén de euros); depositos
a la vista; y depositos a plazo hasta un ano. Por tanto, los productos
analizados son seis, cuatro del activo (dos con economias domésti-
cas y dos con empresas no financieras) y dos del pasivo.

El grafico 3.6 muestra la evolucion en Espana 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 grafica se representan datos mensuales).*” En los productos

- Monetary financial institutions ‘instituciones financieras monetarias’.

® Monetary interest rales ‘tipos de interés monetarios’.

* Véase en BCE (2006b) un detalle de las estadisticas sobre tipos de interés, asi como
un analisis de las diferencias entre los paises de la eurozona.

7 En el apéndice A.3 se reportan cuadros con la informacién detallada para todos los
paises de la eurozona. Los cuadros contienen informacion de los tipos de interés, los
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GRAFICO 3.6: Tipos de interés de operaciones nuevas de distintos

productos bancarios en Espaiia y en la eurozona
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margenes absolutos y los margenes relativos. Al final de cada tabla se reporta el valor
del coeficiente de variacién con objeto de analizar la evolucién de las desigualdades

entre paises.
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activos, el tipo de interés de la financiaciéon bancaria a las familias
es superior en Espana al de la eurozona en el crédito al consumo,
si bien ocurre justo lo contrario en la financiaciéon para la compra
de vivienda. En 2006, el tipo de interés medio anual del crédito al
consumo es del 8,1% en Espana, frente al 6,3% en la eurozona,
siendo en consecuencia un 29% mas elevado. Se observa en el
grafico que el diferencial se ha ampliado sustancialmente en los
altimos anos, ya que era de 43 puntos basicos en 2003 (lo que su-
pone un 6% mas del coste de la financiacién en Espana) frente a
184 puntos basicos en 2006. En 2006, el tipo de interés del crédito
al consumo en Espana es de los mds altos de la eurozona, tan solo
por detras 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 paises de la eurozona, asi como
el aumento de las desigualdades en los altimos anos. Como se des-
prende de la evolucion del coeficiente de variaciéon que se reporta
en la ultima fila del cuadro A.3.2 del apéndice A.3, las desigual-
dades en los tipos aplicados entre paises se han incrementado un
25% de 2003 a 2006. Este aumento en el coeficiente de variacion
muestra que lejos de producirse un avance en el proceso de inte-
gracion financiera en este mercado bancario en Europa, se han
acentuado las diferencias entre paises, alejandose la situacion de
la llamada ley de un solo precio. De hecho, como se comproba-
ra mas adelante con otros productos bancarios, las desigualdades
son muy elevadas en el mercado del crédito al consumo, si bien
son todavia mayores en los dep6sitos a la vista.

Los tipos de interés del crédito hipotecario son en general mas
reducidos que los del crédito al consumo como consecuencia de
su menor riesgo de crédito y la existencia de garantias. La evolu-
cion 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 Espana, el nivel del tipo de
interés se sitda ligeramente por debajo de la media de la eurozo-
na, si bien la diferencia ha disminuido hasta 4 puntos basicos en
2006 (4,03% en Espana, frente a 4,07% en la eurozona). En este
altimo ano, el tipo de interés hipotecario se sitia en Espana en
una posicion intermedia en el ranking de paises de la eurozona,
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siendo Alemania el pais 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 anos considerados (el coeficiente de
variacion ha caido un 34%), reflejando un aumento en el grado
de integracion financiera.

Por lo que respecta al crédito a las sociedades no financieras,
los tipos de interés que aplican las entidades de depositos espa-
nolas son mas reducidos en relacion a los sectores bancarios del
area del euro, situandose, en 2006, 23 puntos basicos por debajo
en préstamos de menos de un millén de euros. Esta diferencia es
mas elevada que la existente en 2003 (13 puntos basicos inferior
en Espana) para préstamos de menos de un millén de euros, si
bien el diferencial se ha reducido para préstamos por encima de
ese importe. El coeficiente de variacion se ha reducido un 20%
de 2003 a 2006 en los préstamos de menos de un millon de euros
y un 22% en los de mas de un millén, indicando un avance en el
grado de integracion financiera en este mercado. Es de destacar
el menor nivel y la existencia de menores diferencias entre paises
en los tipos de interés fijados en los préstamos de mayor cuantia,
lo que apunta una previsible mayor competencia transfronteriza
en estas operaciones.

La parte inferior (panel 4 del grafico 3.6 muestra la evolucion
de los tipos de interés pasivos en depositos a la vista y a plazo
hasta un ano. En Espana, el tipo de interés del primero de los
productos bancarios es en 2006 practicamente la mitad del que
fijan de media los sectores bancarios de la eurozona (0,47% versus
0,82%). De hecho, Espana es uno de los paises (por detrds solo de
Portugal y Finlandia) donde menos se remuneran los dep6sitos a
la vista. Llama la atencién 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 Espana el tipo de interés medio haya caido un
38% en el periodo analizado. En este mercado, el elevado valor
del coeficiente de variacion refleja la existencia de importantes
diferencias en los tipos de interés con los que las entidades de
crédito europeas remuneran los depositos a la vista, siendo en
este mercado donde tienen lugar las mayores desigualdadesy, por
tanto, el menor grado de integracion financiera.



[ 232 ] EL SECTOR BANCARIO ESPANOL EN EL CONTEXTO INTERNACIONAL

En los depositos a plazo, las diferencias en los tipos de interés
fijados en Espana con respecto a la zona del euro son positivas
pero muy reducidas, siendo en 2006 solo 9 puntos basicos mas
elevados. Las diferencias en el conjunto de la eurozona también
son reducidas, permaneciendo practicamente 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 margenes
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 margenes absolutos con
respecto a un tipo de interés de referencia,” el grafico 3.7 muestra
la evolucion de los margenes de los seis productos analizados en
Espanay en la media de los sectores de la eurozona. La visién com-
parativa de los seis graficos muestra la existencia de importantes di-
ferencias en los niveles de los margenes bancarios, fijando la banca
elevados margenes en el crédito al consumo como consecuencia
del mayor riesgo de crédito. Por el contrario, los margenes mas
reducidos tienen lugar en las imposiciones a plazo fijo.

Centrando la atencioén en los margenes absolutos que aplica
la banca espanola, los niveles son superiores a los europeos en los
créditos al consumo y en los dep6sitos a la vista, mientras que en
los créditos hipotecarios y empresariales, asi como en los depdsitos
a plazo, los margenes de la banca espanola son inferiores a los de
la eurozona. Concretamente, y tomando como referencia el ulti-
mo dato disponible referido a 2006, la mayor diferencia de marge-
nes bancarios entre Espana y la eurozona se produce en los tipos

* 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 revision
de 1 a 5 anos, se utiliza el tipo de interés de las obligaciones a 3 anos. 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 ano, también
se toma como referencia el Euribor a 6 meses. Para los depésitos a la vista, se utiliza el
Euribor a 1 mes. Finalmente, en los dep6sitos a plazo hasta un ano, 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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GRAFICO 3.7: Margenes absolutos (con respecto al tipo de interés de mercado)

en operaciones nuevas de distintos productos bancarios

(puntos porcentuales)

a) Tipos activos

Crédito al consumo de 1 a 5 anos

’\/\J.\/V\/"”\o\/vv

N 0 = Tt O
|

—
|

2003 2004 2005 2006

Crédito a las sociedades no financieras
a tipo variable hasta un millon de euros
6

5
4

3

2

1 —M
e L

2003 2004 2005 2006

b) Tipos pasivos

Depositos a la vista

2003 2004 2005 2006

S ~= N W R Ot O
|

Eurozona

N W A~ Ot O
|

Crédito hipotecario a tipo variable
renovable anualmente

—
|

NWN\/V—‘

2003 2004 2005 2006

Crédito a las sociedades no financieras a
tipo variable de mas de un millon de euros

w—‘\_\wv_/

2003 2004 2005 2006

Depositos a plazo hasta un ano

=2}

S = N L s Ot
|

2003 2004 2005 2006

— Espana

Nota: Los plazos se refieren al periodo inicial de fijacién del tipo.

Fuente: BCE y elaboracion propia.

de interés aplicados en los créditos al consumo, siendo el margen

en Espana 184 puntos basicos superior al de los paises de la zona

del euro. Ademas, como se aprecia claramente en el grafico, el

diferencial con respecto a la eurozona se ha ido ampliando en los

anos mas recientes, de forma que es en 2006 cuando se produce la
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mayor brecha entre los margenes aplicados en los créditos al con-
sumo. En los depositos a la vista, los margenes con respecto al in-
terbancario son relativamente elevados en Espana, produciéndose
un proceso de divergencia con la eurozona en los ultimos anos.

Como hemos comentado anteriormente, la banca espanola fija
margenes absolutos inferiores a la media del area 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-
panola fij6, de media, en 2006 un diferencial de 79 puntos basicos
por encima del Euribor, valor ligeramente inferior a la media de
la eurozona (84 puntos bdsicos). Es de destacar el elevado margen
con el que opera la banca alemana en el mercado hipotecario,
con un diferencial de 169 puntos basicos con respecto al Euribor.
En el caso de los préstamos a las empresas, los margenes son mas
elevados en los de menor importe, habiéndose reducido los mar-
genes absolutos en la practica totalidad de paises de la eurozona
y, con especial intensidad, en Espana.

Como se demuestra en la nota técnica A.1.2 del apéndice A.1,
los margenes relativos y no los absolutos son los adecuados para
medir el nivel y la evolucion de la presion competitiva en la medi-
da en la que los absolutos son proporcionales al nivel de los tipos

% Hecha esta advertencia, conviene cen-

de interés de referencia.
trar la atencién en el andlisis de los margenes 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 evolucion de los margenes relativos represen-
tados en el grafico 3.8, los rasgos mas importantes a destacar son

los siguientes:™

* Véase una demostraciéon mas formal en Oroz y Salas (2003).

* La vision que se desprende de la evolucion de la competencia es similar a la que
ofrecen Fernandez 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 margenes relativos en los productos activos
(préstamos al consumo de las economias 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 paises. En la vertiente del pasivo, los margenes de los depo-
sitos a plazo son en general estables o decrecientes, apuntando hacia la existencia de
mayor competencia.
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GRAFICO 3.8: Margenes relativos en operaciones nuevas

de distintos productos bancarios

(diferencial con respecto al tipo monetario como porcentaje del tipo de interés)
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1) La banca trabaja con margenes muy elevados en los tipos

a los que remunera los depositos a la vista, representando

el diferencial con respecto al interbancario mas del 250%

del tipo de interés remunerado en la banca de la eurozona.
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En este producto bancario, el margen relativo que aplica la
banca espanola en 2006 (532%) es el doble del de la media
de la eurozona (258%), si bien los margenes son incluso
superiores en Portugal y Finlandia. En estos dos ultimos pai-
ses, la banca remunera las cuentas corrientes a tipos practi-
camente nulos. La evolucion temporal del margen relativo
muestra un aumento en el poder de mercado en la fijacion
del tipo de interés de los depésitos a la vista en la banca
europea, habiéndose mas que duplicado dicho margen en
Espana de 2003 a 2006.

2) Los margenes relativos también han aumentado en el mer-
cado de los depdsitos 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 Espana, 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, ulti-
mo ano disponible, el margen de la banca espanola era del
17%, nivel inferior a la eurozona (21%). Obsérvese que se
han reducido las desigualdades de margenes en el seno de
la banca europea (como muestra la altima linea del cuadro
A.3.7, el coeficiente de variacion ha caido practicamente a
la mitad de 2003 a 2006).

3) De entre los productos activos analizados, la banca aplica
margenes relativos mas elevados en el mercado de los cré-
ditos al consumo, alcanzando un valor del 44% en 2006 en
la banca europea y un valor mas elevado (57%) en la banca
espanola. Tanto en la eurozona como en Espana, el margen
relativo se ha reducido desde 2003 a 2006, siendo la banca
espanola una de las que menos ha acortado los margenes
en este periodo (solo un 10% frente a un 28% en la euro-
zona). El hecho de que el coeficiente de variacion se haya
multiplicado practicamente por dos desde 2003 indica que
las diferencias de tipos y de margenes entre paises se han
acentuado con el paso del tiempo, por lo que el mercado
del crédito al consumo no ha avanzado hacia la integracién
financiera (ley de un solo precio) en los anos mas recientes.
No obstante, el recorte de margenes supone un aumento



LA POSICION DE LA BANCA ESPANOLA ANTE LOS RETOS DE LA INTERNACIONALIZACION... [ 237 ]

en el grado de competencia por lo que una mayor rivalidad
competitiva en los mercados no siempre corre pareja con
un aumento de la integracion financiera. En otras palabras,
se han reducido los margenes bancarios, pero se han acen-
tuado las diferencias de margenes entre paises.”

4) Uno de los mercados bancarios en el que los margenes mas
se han reducido, es el mercado del crédito hipotecario. En
concreto, el margen relativo que aplica la banca europea en
este mercado ha caido practicamente a la mitad entre 2003
y 2006, hasta alcanzar un nivel del 21% en este altimo ano.
En este contexto de aumento en los niveles de competencia,
también el margen relativo se ha reducido en la banca espa-
nola, alcanzando un valor practicamente 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 reducciéon en las diferencias de mar-
genes relativos entre paises, ya que las desigualdades en la
eurozona han aumentado en los ultimos anos. Es de desta-
car que en todos los paises de la eurozona, sin excepcion, se
han reducido los margenes aplicados en la fijacién del tipo
de interés de los préstamos hipotecarios, aumentando en
consecuencia la rivalidad competitiva en todos los paises.

5) Los margenes bancarios mas reducidos tienen lugar en los
créditos a sociedades no financieras de mas de un millén de
euros, habiéndose reducido el margen relativo a la mitad de
2003 a 2006 hasta alcanzar un nivel del 15% en este ultimo
ano. El sector bancario espanol es uno de los sectores que
mas ha reducido sus margenes en este mercado (un 49% de
2003 a 2006), siendo en 2006 ligeramente inferior a la me-
dia de la eurozona. Nuevamente, la reduccién de margenes
ha venido acompanada de un aumento en las desigualdades
entre paises, aumentando en casi un 50% el coeficiente de
variaciéon. LLas mismas caracteristicas se reproducen en los

' Si bien la integracion financiera suele aproximarse analizindose el cumplimiento
de la ley de un solo precio en tipos de interés, es de suponer que la eliminacion de
barreras a la competencia que conlleva la integraciéon suponga también la igualacion
de mdrgenes entre paises (Fernandez de Guevara, Maudos y Pérez 2005).
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préstamos empresariales de menos de un milléon de euros
(reduccién de margenes y aumento de las desigualdades
entre paises), habiendo caido casi a la mitad el margen apli-
cado por la banca espanola hasta situarse en 2006 en el 25%
frente al 29% de la eurozona.

Con objeto de disponer de una vision de la evolucién de la com-
petencia en un horizonte de mas largo plazo, es de interés utilizar
la informacién sobre tipos de interés que ofrecia con anterioridad
el BCE hasta la aparicion de las nuevas series armonizadas en 2003.
Obviamente, la visién que se desprende del andlisis realizado debe
de tomarse con cautela dada la existencia de diferencias metodol6-
gicas nacionales en la elaboracion de los tipos de interés.

Del conjunto de productos financieros para los que el BCE
ofrece estadisticas 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 paises
corresponde con la UE-15, si bien en ocasiones no se ofrece infor-
macion para algunos de los paises. Algunos margenes no pueden
ser construidos, ya que no ha sido posible obtener informacién del
tipo de interés de referencia del mercado monetario.”® Con estas
salvedades, en los graficos que se presentan a continuacion se ha
optado por representar los margenes relativos para toda la infor-
macion disponible desde 1990, si bien en ocasiones la informacion
comienza en un ano posterior. Por brevedad, centraremos los co-
mentarios Unicamente en la evolucion de los margenes relativos ya
que, como se ha comentado anteriormente (ver la demostracion
en la nota técnica A.1.2 del apéndice A.1), son los relevantes para
analizar la rivalidad competitiva en los mercados bancarios.”

* Los tipos de interés monetarios de referencia se obtienen de las estadisticas que
ofrece el Banco de Espana en su boletin estadistico. 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 publica a
3 anos; y para los préstamos empresariales a corto plazo, los depésitos a la vista y los
depositos a plazo, el tipo interbancario a 3 meses.

% Lainformacion detallada por paises y anos de los tipos de interés y margenes banca-
rios (absolutos y relativos) se ofrece en los cuadros del apéndice A.3.
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GRAFICO 3.9: Margenes relativos en diversos productos bancarios, 1990-2003

(diferencial con respecto al tipo monetario como porcentaje del tipo de interés)
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GRAFICO 3.9 (cont.): Margenes relativos en
diversos productos bancarios, 1990-2003
(diferencial con respecto al tipo monetario

como porcentaje del tipo de interés)

d) Préstamos a medio y largo plazo a empresas

0,80

0,60

0,40

0,20

0,00 -

0,20 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
= — N ox) < 10 © I~ Q =X (= — oN o)
= =2 =2 = =2 =X = o] (=2 (=23 =3 (= (= =3
<2} =] [<2] 2] =] [<2] [=2] 2] = = = =
— — — — — — — — — — oN oN o o

¢) Dep6sitos a la vista

14

12

10 .

8

6 A

4 4

A T L L NPT LA JOC L
e e = S

0 T T T T T T T T T
= — oN © I~ Q =x] (=3 — oN o)
= =2 =X = (o] (=23 (=23 f= (= (=3 f=
S [=2] <2} S 2] <2} S = = = =
— — — — — — — oN o o o

/) Depésitos a plazo

2,00

1,50

1,00

0,50

0,00 -

0,50 T T T T T T T T T T
S = & o H 1 © I~ ®» @ O = N ©
S o & 9 o % F o D DS o o 2D
< = = = - = - = - = - - =-=]
— — — — — — — — — — o o [\ o

------- Bélgica —— Grecia Italia Portugal

—— Alemania e Espana ... Paises Bajos .--- Suecia

— Francia === Austria Finlandia —-— Reino Unido

Fuente: BCE y elaboracion propia.



LA POSICION DE LA BANCA ESPANOLA ANTE LOS RETOS DE LA INTERNACIONALIZACION... [ 241 ]

consumo de las economias domésticas, en los préstamos hipoteca-
rios y en los préstamos a las sociedades no financieras, habiendo
crecido los margenes relativos en la totalidad de los paises analiza-
dos. En consecuencia, el aumento de los margenes 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 atencion en el caso espanol, las caracteristicas a
destacar en la evolucion de los margenes relativos en los seis pro-
ductos analizados son las siguientes:

1) La banca espanola experiment6 un importante aumento en
el margen relativo que aplica a los préstamos al consumo de
las economias 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 paises en los que es
posible construir dicho margen, Espana es el que incremen-
t6 en mayor medida el margen que la banca aplicaba en los
préstamos al consumo, si bien en 2003 Alemania, Francia
y Reino Unido tenian margenes superiores al espanol. No
obstante, como se ha comentado anteriormente, a partir de
2003 el margen ha caido tanto en Espana como, con mayor
intensidad, en la eurozona.

2) En el mercado de los préstamos hipotecarios, los sectores
bancarios europeos incrementaron sustancialmente los mar-
genes bancarios de 1990 a 2003, destacando el aumento en
Francia, los Paises Bajos, Portugal y Bélgica. El margen que
aplicaba la banca espanola aument6 en menor medida (un
170% de 1990 a 2003), ocupando un nivel intermedio en
2003 en el contexto europeo. En relacion a los principales
sectores europeos (a excepcion del Reino Unido), la banca
espanola operaba con margenes mas reducidos (un 30% en
2003). Esta tendencia generalizada creciente del margen hi-
potecario, que tuvo lugar hasta 2003, se rompe alcanzandose
en 2005 un margen relativo mucho mas reducido.

3) El margen relativo con el que operaba la banca europea en
los préstamos a corto plazo a las empresas no financieras
aumento 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 aumenté un 260%
en Espana, siendo superado el crecimiento inicamente por
Alemania. A pesar del fuerte crecimiento, en 2002, la banca
espanola operaba con un margen reducido en el contexto
europeo (26%).

4) En el mercado del préstamo empresarial a mas largo plazo,
también los margenes relativos se ampliaron en la década
de los noventa, ocupando Espana a la altura de 2003 una
posicion intermedia en relacion a otros paises europeos.

5) En la vertiente del pasivo y en concreto en la fijaciéon de
los tipos de interés de los depésitos a la vista, los margenes
relativos eran muy elevados en relacion al tipo de referencia
del mercado interbancario, existiendo enormes diferencias
entre paises. Asi, en los dltimos anos analizados, el margen
absoluto era mas de ocho veces superior al tipo de interés
de los depositos a la vista en Austria y Paises Bajos, mientras
que en Espana el margen era el mas reducido de los siete
paises para los que se dispone de informacién. La evolucion
temporal no presenta un patron definido, existiendo nueva-
mente diferencias por paises.

6) Finalmente, los margenes relativos aplicados en los depo-
sitos a plazo eran en general mas estables en relacion con
otros productos bancarios, no ofreciendo una evolucion
clara para derivar conclusiones acerca de la evolucion de la
intensidad de la competencia. En el caso espanol, tampoco
se observa una tendencia definida, si bien el nivel en 2003
era el mas 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-
cion de los factores que explican las diferencias en los niveles de
competencia existentes entre paises. A este respecto, los primeros
trabajos se dirigieron a analizar la importancia del grado de con-
centracion de los mercados en el contexto del conocido paradig-
ma estructura-conducta-resultados (Bain 1951); posteriormente
se extendieron los andlisis, introduciendo la importancia de la
eficiencia en la gestion bancaria como explicacion alternativa a
las diferencias observadas en los resultados de las empresas ban-
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carias (Demsetz 1982). Asi, la teoria de la organizacién industrial
mostraba que la intensidad de la comptencia de una industria no
podia ser medida inicamente por indicadores estructurales como
el nimero de empresas competidoras o indices de concentracion
(como el indice de Herfindahl-Hirschman), ya que la amenaza de
entrada de nuevos competidores en el sector puede ser un deter-
minante mas importante del comportamiento de los participantes
en el mercado (Baumol, Panzar y Willig 1982). La teoria 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 pais, las condiciones macroeconémicas, la regulacion que
afecta al negocio bancario, las caracteristicas institucionales del
pais (como la eficiencia del sistema judicial, el grado de libertad
economica, la proteccion de los derechos de propiedad, etc.), asi
como de factores especificos de las entidades financieras (como
el tamano, 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 cuales son los factores
explicativos de las diferencias observadas en el seno de la UE. En
concreto, la atencion de los estudios se dirige hacia tres posibles
factores: la regulacion bancaria; las caracteristicas institucionales
del pais; y las condiciones macroeconémicas.

La regulacion bancaria como barrera a la competencia

Un reciente nimero de trabajos han investigado los efectos de
la regulacion 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 desempenar los bancos) afectan negativamente
a la competencia bancaria, a la vez que se traducen en mayores
margenes bancarios y menores niveles de eficiencia. Trabajos adi-
cionales (Claessens, Demirgtic-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 margenes (negati-
vamente) de los sectores bancarios.

El analisis 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 realizacion, entre otros, de los trabajos
anteriormente citados. El dltimo cuestionario disponible abarca
142 paises y describe la situacion de cada sector bancario en el
ano 2005 a partir de las respuestas dadas a unas 300 preguntas.
Ademads de las caracteristicas regulatorias, el cuestionario ofrece
informacion sobre la estructura de propiedad, los niveles de capi-
tal, las restricciones a la actividad, los requerimientos de auditoria
externa, la liquidez, la proteccion de los depositantes, los reque-
rimientos de provisiones, los requerimientos de informacion, la
supervision, etc.*

La regulaciéon bancaria puede ser aproximada a través de
varias preguntas del cuestionario del Banco Mundial. Suele ser
practica habitual utilizar tres variables: la regulacion de la entrada
en el negocio bancario; las restricciones a la actividad bancaria;
y la presencia de la banca publica. Adicionalmente, es frecuen-
te utilizar como cuarta variable un indicador general de libertad
bancaria a partir de la informacién 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 grafico 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 grafico constata la existencia de importan-

5 El analisis detallado de la encuesta y la base de datos estd disponible en la web del
Banco Mundial a través del documento de Barth, Caprio y Levine (2007).
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tes diferencias entre paises, con valores extremos que oscilan entre
un maximo del 38% en Eslovaquia y un minimo del 0% en varios
sectores bancarios. En relacion al valor medio de la UE-25 (8%),
el sector bancario espanol presenta un reducido porcentaje de en-
tradas denegadas con un valor que es la mitad (4%) del promedio
europeo.” En general, aunque con excepciones, los sectores ban-
carios de los nuevos paises 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 pais de la UE-15 que, con diferencia, deniega en mayor
medida nuevas entradas en el sector bancario (21,5%).

GRAFICO 3.10: Porcentaje de entradas denegadas. Promedio 1997-2005
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La segunda variable que aproxima la regulaciéon bancaria es
un indicador de las restricciones a las que la regulacion bancaria
de cada pais somete a los bancos en actividades estrictamente no
bancarias, relacionadas con los seguros, los mercados de valores,
los bienes inmuebles y la participacion en empresas no financie-
ras. Para la construccion del indicador, la base de datos del Banco

% La media excluye el Reino Unido, ya que la base de datos no ofrece informacion.
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Mundial asigna valores numéricos (0,1) a las respuestas cualitati-
vas (si, no) del cuestionario. En concreto, el indicador varia de
0 a 16, donde un mayor valor implica menores restricciones a la
actividad bancaria. La evidencia empirica generalmente muestra
que las restricciones a la actividad bancaria afectan negativamen-
te a la eficiencia en la gestion bancaria, a la vez que fomentan la
aparicion de rentas de monopolio.

Como muestra el grafico 3.11, en general, la banca europea
presenta un elevado grado de libertad en cuanto a la realizacion
de actividades distintas a la tipica intermediacion financiera. Asi,
el valor promedio de los sectores bancarios de la UE-25 es de 11,8
frente a un valor maximo 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 restriccion en las actividades (es el caso de Malta, Hungria,
Republica 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 espanol presenta un valor del indice superior
a la media europea (13,3 versus 11,8), lo que conlleva un menor
grado de restricciones a las actividades bancarias.

GRAFICO 3.11: Restricciones a la actividad bancaria, 1997-2005

(promedio, escala 0-16, mayor valor implica menores restricciones)
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La tercera variable que aproxima el grado genérico de regula-
cién bancaria es la mayor o menor presencia del sector publico.
En concreto, la variable mide la cuota de mercado de los activos
bancarios en manos de la banca publica, entendiendo como tal
aquella en la que al menos un 50% del capital es propiedad del
sector publico. Dado que los sectores bancarios dominados por el
sector publico tienden a ser mas 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 espanol, la cuota de mercado de la banca publica en
el periodo analizado es nula, entendiendo como tal los bancos en
los que el sector publico tiene mas del 50% del capital. La cuota
de mercado de la banca publica en la UE-25 (excluida Irlanda
por falta de informacién) es del 9,8% (véase grafico 3.12), desta-
cando la fuerte presencia del sector publico en el sector bancario
alemdn, con una cuota cercana al 42%. Asimismo, Lituania, Eslo-
vaquia y Polonia se significan con cuotas de mercado de la banca
publica superiores al 25%.

Finalmente, la cuarta variable indicativa de la regulacion ban-
caria es el nivel general de libertad financiera, obtenida de la He-
ritage Foundation. Esta variable mide la apertura relativa de los

GRAFICO 3.12: Cuota de mercado de la banca publica. Promedio 1997-2005
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GRAFICO 3.13: Libertad financiero-bancaria, 1997-2005

(promedio, escala 0 [menos libertad]-100 [mas libertad])
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sistemas financieros y bancarios. Para ello, se toman en conside-
racion factores como la regulacion de los servicios financieros, el
grado de intervencion del Estado en los bancos, la dificultad de
establecimiento de nuevos bancos (domésticos y extranjeros) y
la influencia del gobierno en la asignacién del crédito. El indica-
dor varia de 0 a 100, siendo mayor la libertad financiera/bancaria
cuanto mayor es el valor del indice.”

En base al promedio para el periodo 1997-2005 del indicador
de libertad financiera, el grafico 3.13 sitia a la banca espanola 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 Paises Bajos, la Republica Checa, Irlanday
Luxemburgo, ubicindose en el extremo opuesto los sectores ban-

carios de Grecia, Francia y Portugal.

La importancia de las caracteristicas institucionales
Determinadas caracteristicas de la eficacia de las instituciones
de un pais se han revelado importantes para explicar las diferen-

5% Véase la descripcion de la base de datos y de la metodologia en Heritage Foundation

(2007).
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GRAFICO 3.14: Grado de proteccion de los derechos de propiedad, 1997-2005

(promedio, escala 0 [menos libertad]-100 [mas libertad])

100
80
60
40
20
0
SIS SIS SIS RIS NI ITRTOLET O 0O
SESSSSCSEESSRESECCEEREEES &
5825 C5L5ScE 0 PEECHmEEEETEEE M
CESfECC0ZRE"EEEREREESERESS D
S 585 T A HHMHE EOU CQ«:Q;»-E@Q::O
7 = 8‘ ~ EZ g-c)\f = &
~ ~ /| 2L k)
—~ 2

Fuente: Heritage Foundation (2007).

cias cross-country en aspectos como los margenes bancarios, el coste
del crédito, la eficiencia en la gestion y el grado de competencia
bancaria. Entre las caracteristicas institucionales, una atencion es-
pecial ha recibido el analisis 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-
sién y el crecimiento econémico.

El trabajo de Demirgtic-Kunt, Laeven y Levine (2004) consta-
ta que los bancos cargan margenes financieros mas reducidos en
paises con sistemas judiciales eficientes, aproximando la eficien-
cia judicial a través de un indicador del grado de proteccion de
los derechos de propiedad. En la misma linea, 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 via para conseguir reducciones en el coste
de la intermediacion.

El grafico 3.14 muestra, para los paises de la UE-25, el indica-
dor de eficiencia judicial. En concreto, el indicador se construye
a partir de informacion 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
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analiza la independencia del sistema judicial. El indicador varia
de 0 a 100, aumentando la proteccién con el valor del indicador.
La fuente de informacion es la Heritage Foundation.

Como muestra el grafico, Espana presenta un grado de pro-
teccion de los derechos de propiedad inferior a la media de las
economias de la UE-25 con un valor del indice de 70, frente a 75
en la UE-25. Nueve paises de la UE-15 (Reino Unido, Finlandia,
Austria, Luxemburgo, Paises Bajos, Irlanda, Alemania, Dinamarca
y Bélgica) presentan valores muy elevados (en concreto, 90 so-
bre 100), mientras que los valores mas reducidos (50 sobre 100)
corresponden a paises recién incorporados a la UE-25 (Letonia,
Lituania y Eslovaquia). Con la excepcion de Malta y Chipre, los
nuevos paises miembros de la UE presentan reducidos grados de
protecciéon de los derechos de propiedad y, consecuentemente,
una reducida eficiencia judicial.

Otro indicador frecuentemente utilizado del entorno institu-
cional es el indice de libertad econémica que construye la He-
ritage Foundation. Este indicador capta el grado en el que las
empresas y los individuos de un pais tienen libertad para el desa-
rrollo de sus negocios. El indice 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 facilmente 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 publico en la economia); libertad
fiscal (aproximada por el grado de presion fiscal); derechos de
propiedad (proteccién de la propiedad); libertad de la inversion
(libertad de movimientos de capital); libertad financiera (indica-
dor anteriormente utilizado como proxy de regulacion bancaria);
libertad de la corrupcién (valora el grado de corrupcién del pais);
y libertad laboral (valoracion de la libertad de negociacion entre
trabajadores y empresarios). El indicador varia de 0 a 100 (cada
indicador de libertad puntia un maximo de 10), siendo mayor la
libertad cuanto mayor es el indice.
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GRAFICO 3.15: Indicador de libertad econémica, 1997-2005

(promedio, escala 0 [menos libertad]-100 [mas libertad])

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

0

Grecia
Eslovenia
Malta
Polonia
gria

Italia
Lituania
Portugal
Suecia
Chipre
Finlandia
Dinamarca
Paises Bajos
Irlanda
UE-25

Estonia
Reino Unido

Francia
Letonia
Espana
Alemania
Bélgica

Rep. Checa
Austria
Luxemburgo

Eslovaquia
Hun

Fuente: Heritage Foundation (2007).

El grafico 3.15 sittia a Espana practicamente en la media de la
UE-25 con un valor del indice de 66,6. El rango de variacion del indi-
ce oscila entre un valor minimo de 57,7 (Eslovaquia) y valor maximo
de 78 (Reino Unido). Siete de los diez nuevos miembros de la UE-25
presentan un grado de libertad econémica inferior a la media.

Ll entorno macroeconémico

Otra de las variables que puede afectar a la competencia es el
entorno macroecon6émico en el que se desenvuelve el negocio
bancario. Los trabajos referidos al sector bancario se han centra-
do en la importancia de dos variables macroeconémicas: el creci-
miento econémico y la inflacion.

El poder de mercado de los bancos puede verse afectado por el
ciclo economico. Desde un punto de vista tedrico, el efecto del ci-
clo econémico sobre los margenes bancarios es ambiguo (Angeli-
niy Cetorelli 2003). No obstante, la evidencia empirica disponible
muestra que, en general, los margenes bancarios son prociclicos.
Asi, en el caso de la banca italiana, Angelini y Cetorelli (2003)
muestran que el indice 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, Fernandez de
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Guevara, Maudos y Pérez (2005) también obtienen que el indice
de Lerner se ve positivamente afectado por el ciclo econémico.

El grafico 3.16 constata la existencia de importantes diferencias
en la tasa de crecimiento de los paises de la UE-25. Como ya que-
do constatado en el capitulo 1 de esta monografia, 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 minimo de 0,78% en Malta a un valor mdaximo del
7,6% en Estonia. Espaia, como es sabido, ha experimentado un
crecimiento superior a la media europea en todos los anos del pe-
riodo analizado, siendo uno de los motivos que explican el fuerte
ritmo de expansion de la actividad bancaria en Espana.

La influencia de la tasa de inflacién sobre el poder de mercado
de las entidades bancarias ha sido analizada en varios trabajados.
Huybens y Smith (1999) muestran que la inflacion aumenta arti-
ficialmente los margenes bancarios. En la misma linea, Demirgtic-
Kunt, Laeven y Levine (2004) muestran que la inflacién tiene un
efecto positivo sobre los margenes, ya que en contextos inflacio-
narios (y de altos tipos de interés), las entidades bancarias exigen
una mayor prima de riesgo.”

Como muestra la ordenacion de los paises europeos en térmi-
nos de la tasa de inflacién (grafico 3.17), los nuevos paises miem-
bros de la UE-25 son lo que presentan mayores tasas de inflacion,
cuadriplicando en algunos casos la tasa media de la UE-25. Ale-
mania y el Reino Unido son las economias menos inflacionarias,
situandose Espana claramente por encima de la media europea.
En consecuencia, es de esperar que, celeris paribus, los margenes
bancarios y el poder de mercado sean mayores en los paises con
mayores tasas de inflacion.

Una vez repasados y analizados los posibles factores que pue-
den explicar las diferencias observadas entre paises 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

* Ademads, como muestra el modelo de Ho y Saunders (1981), que explica el compor-
tamiento del margen de intermediacion, la volatilidad de los tipos de interés, que es
elevada en contextos inflacionarios, afecta positivamente a los margenes bancarios.
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Fernandez de Guevara 2007a) que analiza los determinantes del
poder de mercado en la banca europea a través de un analisis
de regresion (con técnicas de panel) donde la variable a explicar
es el indice de Lerner y las variables explicativas se agrupan en
cinco grupos: caracteristicas propias de cada banco; estructura
del mercado; regulacion; desarrollo institucional; y entorno ma-

croeconomico.

GRAFICO 3.16: Tasa de crecimiento real del PIB. Promedio 1997-2005
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GRAFICO 3.17: Tasa de inflacion. Promedio 1997-2005
(porcentaje)
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CUADRO 3.14: Determinantes del poder de mercado en la banca europea.

Variable dependiente: indice de Lerner de poder de mercado

UE-25 UE-15
1) (2) (3) 4)

Tamano 0,187 0,170 s 0,169 *** 0,155 **%*
Tamano? -0,005 *** 0,004 *** 0,004 *** 0,004 FH*
Riesgo 0,130 *** 0,115 s 0,156 0,134 sk
Capital 0,225 #** 0,263 *** 0,122 ##% 0,189 #**
Concentracion del mercado -3, 10E-5 ##%  _370E-5 #*** _3 40E-b #** .3 TOE-b
Presencia del sector publico 0,003 sk 0,002 #** 0,004 *#** 0,003 sk
E:fls:;lec)iiriijfra 0,001 *# -9,50E-5 0,002 % 0,000
entradas denegadss 0001 *+* 0001 exe
derechos de propiedad 00010001 0001 0000
Tasa de crécimiento del PIB 0,299 xx 3 QTE-] ik 0,014 0,002 **
Inflacion 0,003 #*#** 0,002 0,004 #*#** 0,003 *
R? 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
Numero de observaciones 25.021 32.246 23.676 30.901

Nota: Estimacion con efectos fijos y temporales.

ik ik significativo al 1%, 5% y 10%), respectivamente.

Fuente: Maudos y Fernandez de Guevara (2007a).

Tomando como referencia una amplia muestra de entidades
bancarias de los 25 paises de la UE en el periodo 1997-2005, los
resultados del trabajo muestran que, ademas de las caracteristicas

especificas de las entidades bancarias (como el tamano y el riesgo

que asumen), la regulaciéon bancaria y el contexto macroecono-

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,
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en los paises con una mayor presencia del sector publico en la ges-
tion de los bancos, y en los paises con mayores tasas de inflacion y
de crecimiento economico. Por el contrario, determinadas carac-
teristicas institucionales (como la eficiencia judicial, aproximada
por la proteccion de los derechos de propiedad), no tienen un
efecto significativo en el caso de los sectores europeos. Un motivo
que puede justificar este ultimo resultado es que las diferencias
institucionales son menores en la UE-25 que en otros estudios que
utilizan muestras con un mayor numero de paises mas heterogé-
neos. Como senalan 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 paises de la Europa del Este. Este
resultado implica que si la regulaciéon bancaria y las caracteristicas
institucionales crean un ambiente propicio para disfrutar de ren-
tas de monopolio, los bancos extranjeros también se benefician
de ese entorno poco competitivo fijando margenes elevados.

3.4. La importancia de la tecnologia 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 introduccién de nuevas tecnologias ha permitido transformar
el proceso de produccion de los productos y servicios bancarios
(innovaciéon de proceso), y ha facilitado la aparicion de nuevos
productos (innovacion de producto). Tecnologias que ahora se
consideran basicas en el desarrollo de la actividad bancaria (ter-
minal de teleproceso, cajeros automaticos, tarjetas de crédito,
etc.), supusieron auténticas revoluciones hace ya muchos anos,
siendo uno de los principales factores explicativos de la reduccion
de costes medios y de las ganancias de productividad. Ademas de
su incidencia sobre los costes, los efectos de las nuevas tecnologias
se producen en aspectos tan importantes, entre otros, como la
gama de productos ofrecidos, la calidad del servicio, la organiza-
cion de las entidades financieras, la dimension de los mercados
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bancarios, la intensidad de la competencia y apariciéon de nuevos
competidores, y el proceso de desintermediacion financiera.

Tras la primera oleada de cambio tecnologico que tuvo lugar
en la banca en la década de los sesenta y setenta, cuyo efecto mas
importante fue la reduccién de los costes de producciéon y la re-
organizacion interna mediante la informatizacion de los procesos
productivos (informatizacion de los servicios centrales y oficinas,
implantacién de nuevos sistemas de control y gestién de riesgos,
explotacion comercial de la informacion sobre la clientela), la se-
gunda oleada tecnolégica en la década de los ochenta y hasta me-
diados de los noventa, se centré en el diseno y creaciéon de nuevos
canales de distribucion de productos y servicios financieros, redu-
ciéndose la importancia de la sucursal bancaria como via de acceso
a los servicios bancarios. Tecnologias de proceso y de producto,
como el cajero automatico, el terminal punto de venta, las tarjetas
de plastico y, mas recientemente, la banca telefonica, permiten al
cliente hacer un uso si cabe mas intensivo del progreso técnico.”

En este contexto de sucesivas oleadas de cambio técnico, el
sector bancario espanol es altamente intensivo en la utilizacion
de nuevas tecnologias y, especialmente, en la utilizacién de los
nuevos canales de distribucion de productos y servicios financie-
ros complementarios a la oficina bancaria. Como ya hemos tenido
ocasion de comprobar en el capitulo 2 al analizar los indicadores
de capacidad de la banca europea, el sector bancario espanol ocu-
pa los primeros puestos en el ranking de indicadores tecnologicos
de capacidad, ya sea en la disponibilidad de cajeros automaticos
como en la red de terminales de punto de venta existente.

El grafico 3.18 muestra el nimero de cajeros automaticos por
cada millén de habitantes existentes en los sectores bancarios de
la UE-25 en 2005. Como se aprecia claramente en el grafico, Es-
pana tiene una de las mayores redes de cajeros automaticos de
Europa (56.330 cajeros en 2005, lo que representa el 21% de ca-
jeros de la eurozonay el 17% de la UE-25), y es el segundo pais, a
continuacion de Portugal, con mayor niimero de cajeros por ha-

* Una exposicion mds 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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GRAFICO 3.18: Numero de cajeros automaticos por
cada milléon de habitantes, 2005
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bitante (1.298 cajeros por cada millén de habitantes, frente a 735
de media en la UE-25). A pesar de esta mayor densidad de red,
el nimero 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 paises
miembros de la UE-25, si bien vienen incrementando la red a un
ritmo superior a los paises de la UE-15.

La extension de los servicios bancarios a los puntos de ven-
ta mediante terminales de punto de venta constituye uno de los
sistemas de pago mas importantes tanto en Europa como, con
mayor intensidad, en Espana, como consecuencia de las ventajas
de utilizar medios electronicos alternativos al uso de otros medios
de pago basados en el papel (como el efectivo o el cheque). En
términos de esta tecnologia, también la economia espanola pre-
senta una elevada densidad de red. En concreto, en 2005, existian
25.555 terminales por cada millon de habitantes, valor muy supe-
rior a la media de la UE-25 (14.440). La importancia del comercio
al por menor en la economia espanola es el principal factor ex-
plicativo del elevado nimero de terminales existentes en Espana
(mas de 1.100.000 en 2005).

Otra de las innovaciones de producto que forma parte de
nuestra vida cotidiana, gracias a las nuevas tecnologias y que se
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GRAFICO 3.19: Numero de terminales de punto de
venta por cada millén de habitantes, 2005
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ha difundido ampliamente en razén de la mayor disponibilidad
de cajeros y terminales de punto de venta, es la tarjeta de plasti-
co. Las ventajas que presentan las tarjetas frente a otros medios
de pago en términos de seguridad, comodidad, disponibilidad de
financiacion, etc. explican su amplia difusion en todos los paises.
Ademas, como demuestran algunos autores (Carb6, Humphrey
y Lopez del Paso 2003), el menor coste de las transacciones elec-
tronicas en relacion 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 grafico 3.20 muestra la importancia relativa del nimero de
tarjetas emitidas en relacion a la poblacién de cada pais. Utilizan-
do este indicador, Espana presenta una ratio por encima de la
media de la UE-25 (1,5 en Espana frente a 1,35 en la UE-25) y de
los principales paises de nuestro entorno (Francia, Italia, Alema-
nia), si bien la relaciéon es menor que la correspondiente al Reino
Unido. De hecho, este ultimo pais destaca por ser el pais de la
UE-25 con el mayor nimero de tarjetas emitidas en relacion a la
poblacion (2,4 en 2005).

Si bien la densidad de red de cajeros automaticos y terminales
de punto de venta es elevada en Espana, la intensidad de uso es
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GRAFICO 3.20: Numero de tarjetas por habitante, 2005
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GRAFICO 3.21: Numero de operaciones por cajero, 2005
(miles)
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reducida en el contexto europeo. Como muestra el grafico 3.21,
Espana es uno de los paises con una menor utilizacion de la capa-
cidad instalada de cajeros automaticos ya que de media, en 2005,
tan solo se realizan 16.330 operaciones por cajero al ano, valor
que es menos de la mitad del correspondiente a la UE-25 (39.202
operaciones/ano). Obsérvese que los nuevos paises miembros de
la UE-25 utilizan intensamente su escasa red de cajeros. En térmi-
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nos de utilizacion de los terminales de punto de venta, la utiliza-
cién también es reducida en Espana ya que, en 2005, frente a una
media de 3.221 operaciones por terminal en la UE-25, en Espana
la cifra es de 1.224.

El exponente maximo de la tercera oleada tecnolégica en la
banca es el uso de las posibilidades que ofrece Internet como
canal remoto de distribucion de productos y servicios bancarios.
Junto a la banca telefénica y a los medios electrénicos de pago, la
banca online aprovecha las posibilidades que ofrecen las TIC para
abaratar los costes de produccion. Asi, segun estimaciones del BIS,
el coste de las transacciones bancarias realizadas a través de In-
ternet es mucho mas reducido en comparacién con operaciones
similares realizadas a través de otros canales de distribucion. En
concreto, la relacion es de 1-2:100 en comparacién con la sucursal
bancaria y 1-2:30 en comparacion con los cajeros automaticos.

Dadas las ventajas que ofrece la banca por Internet, las opera-
ciones realizadas a través de este canal de distribucion 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-
nala 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

GRAFICO 3.22: Numero de operaciones por terminal de punto de venta, 2005
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Fuente: BCE y elaboracion propia.
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operaciones), si bien son superiores al volumen total de comer-
cio electrénico que representa menos del 2% del comercio total
(UNCTAD 2002). Ademas, el sector bancario es uno de los princi-
pales usuarios de las tecnologias de las TIC, a la vez que es uno de
los impulsores del constante desarrollo e innovacién en la indus-
tria de estas tecnologias.

A pesar del rapido desarrollo de la banca por Internet y del
constante aumento de la oferta de este canal de distribucion 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 penetracién de la banca online es reducida. Asi, como
se analiza a continuacién a través de la informacion estadistica
disponible, el uso de la banca online por parte de los clientes ban-
carios es todavia reducida, estando condicionada al aumento de
la tasa de penetracion de Internet.

La ultima informacién disponible sobre el uso de la banca
online esta referida a 2006 y procede de la informacién 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-
macién es una encuesta realizada por Eurostat. La informacion,
recogida en el grafico 3.23, muestra que la tasa de penetracion
de la banca de Internet es reducida, ya que tan solo la utiliza el
24% de la poblacion de la UE-15 de mds de 16 anos (el 22% en la
UE-25). No obstante, como ofrece la informacion mas detallada
del cuadro A.3.17 del apéndice A.3, el uso se estd intensificando
en los ultimos anos puesto que la tasa de penetracion media de la
banca online ha aumentado 5 puntos porcentuales en la UE-15 en
solo cuatro anos.

El ranking muestra enormes diferencias en el seno de la UE-25,
coexistiendo paises con tasas de penetracion superiores al 50%
(Finlandia, Suecia, Dinamarca y Paises Bajos) con paises con por-
centajes inferiores al 10% (Grecia, Italia, Chipre, Hungria, Polo-
nia, Bulgaria y Rumania). Espana ocupa una posicién rezagada
en el contexto europeo con una tasa de penetraciéon del 15%,
inferior tanto a la media de la UE-15 como de la UE-25. Se cons-
tata que son los paises noérdicos los que utilizan en mayor medida
la banca por Internet en empresas y hogares, siendo también en
estos paises donde mayor es la tasa de penetracion de Internet.
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GRAFICO 3.23: Penetracion de la banca de Internet, 2006
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Nota: El grafico representa el porcentaje de la poblacion de mas de 16 afos que utiliza banca de
Internet al menos una vez en los tres meses anteriores.
Fuente: Eurostat.

Por el contrario, la penetracion de la banca online es reducida en
los paises mediterraneos.

Como muestran algunos estudios que analizan la banca por
Internet, existe una elevada correlacion entre la importancia de
la banca online y el acceso de la poblacion a Internet. Ambas va-
riables dependen, a su vez, del grado de desarrollo econémico
y de los niveles educativos de la poblacion. En concreto, segiun
un reciente analisis realizado por Rodriguez (2006), la renta per
capita, los niveles de escolarizacion y, adicionalmente, la localiza-
cion geografica, explican las diferencias observadas en la tasa de
penetracion de Internet y de la banca online. Ademas, los datos
que suministra Eurostat indican que la utilizacién de la banca de
Internet disminuye con la edad cuando se analiza la totalidad de
la poblacion. Sin embargo, cuando se analiza exclusivamente a
los usuarios de Internet, no existen diferencias importantes por
edades, creciendo siempre la utilizaciéon con los niveles educati-
vos. En consecuencia, el menor nivel de desarrollo econémico de
la economia espanola junto con su menor nivel de capital huma-
no son factores que pueden explicar los reducidos porcentajes de
usuarios de banca por Internet.



4. Conclusiones

I¢AecononﬁaespaﬁokihaexperhnenUHh)enlosﬁhhnosaﬁosun
importante proceso de cambio y desarrollo, siendo especialmente
intenso tras la aceleracion de la apertura al exterior con motivo
de la entrada a la UE en 1986. En paralelo, uno de los principales
sectores de la economia, el sector bancario, también ha sufrido
una profunda transformacion que, si bien se inicia a mediados de
los setenta con un conjunto de medidas encaminadas a las desre-
gulacion y liberacién del sector, se acelera posteriormente con su
apertura al exterior, tanto a través de la entrada de bancos extran-
jeros en nuestro pais como mediante la creciente actividad de los
bancos espanoles en el exterior.

El cambio estructural que experimenta el sector bancario es-
panol se pone de manifiesto en aspectos tan importantes como la
actividad, dimensién y composicién del sector, la especializacion
productiva, la evolucién del nimero de competidores, la conso-
lidacion del sector tras los movimientos de fusion y adquisicion
llevados a cabo, la mejora de la eficiencia en la gestion, los efectos
del cambio técnico en forma de innovaciones de proceso y de
producto, el proceso de desintermediacion financiera, la inter-
nacionalizacién del sector en un contexto de creciente integra-
cion financiera internacional, la evolucion de la competencia, los
cambios en la regulacion y la supervision, etc. Estos cambios se
enmarcan en un entorno caracterizado por las continuas trans-
formaciones en los mercados financieros internacionales y una
creciente globalizacion de las economias.

En este contexto, el objetivo de esta monografia ha sido anali-
zar la trayectoria reciente de la banca espanola en el entorno euro-
peo y su posicion ante los nuevos retos. Para ello, tras un capitulo
introductorio, la monografia se ha estructurado en tres capitulos

[263]
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principales titulados «El desarrollo y la estructura financieros de la
economia espanola: la importancia del sector bancario» (capitulo
1), «<La banca espanola en el contexto europeo» (capitulo 2) y «La
posicion de la banca espanola ante los retos de la internacionaliza-
cion, la competencia y las nuevas tecnologias» (capitulo 3).

Hasta finales de 2007, la evolucion reciente de la banca es-
panola se enmarca en un contexto macroeconoémico favorable
caracterizado por un crecimiento de la economia espanola sus-
tancialmente mas elevado que la media europea, y en el que el
grado de bancarizaciéon de la economia se ha intensificado, cre-
ciendo la actividad bancaria por encima del ritmo del ya por si
elevado crecimiento del PIB.

Tras los analisis realizados para un periodo amplio, que com-
prende desde mediados de los noventa hasta 2006, los mensajes a
destacar son los que a continuacion se comentan.

4.1. La importancia del sector
bancario en el sistema financiero

4.1.1. El desarrollo y la estructura financieros de la economia

¢ Kl sector financiero tiene un papel clave en la economia, 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 relacion entre el desarrollo financiero
de un pais y su nivel de renta per capita. En el caso concreto
de los paises de la UE-25, también se constata que los paises
que cuentan con sistemas financieros mas desarrollados son
aquellos en los que los ciudadanos disfrutan de mayores ni-
veles de renta, como pueden ser los Paises 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 capita como de desarrollo financie-
ro. En este contexto, Espana ocupa una posicion intermedia
como corresponde a su nivel de renta per cdpita similar a la
media europea.

® El peso del sector financiero en la economia espanola es in-
ferior al de la media europea. En 2005, el sector de la inter-
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mediacion financiera representa el 4,64% del valor anadido
brutoy el 1,96% del empleo de la economia espanola, porcen-
tajes inferiores tanto a la media de la UE-25 (5,72% y 2,94%,
respectivamente) como de la UE-15 (5,81% vy 3,13%).

La productividad del trabajo del sistema financiero espanol
es superior a la media de la UE-15. Asi, si para el total de la
economia, Espana ocupa la undécima posicion en el ranking
europeo de productividad, en el ambito financiero Espana
se sitda en la quinta posicion, notablemente por encima de
la media europea. Por tanto, aunque en Espana el sector de
la intermediacién financiera no destaca por su aportacion al
valor anadido y al empleo de la economia, su productividad
es elevada.

Ademis de los elevados niveles de productividad del trabajo
del sector de la intermediacion financiera en Espana, su cre-
cimiento ha sido mucho mas intenso que el del sector priva-
do y también superior al del sector financiero de la UE-15.
La intensificacion en el uso del trabajo cualificado, la utiliza-
cion del capital TIC y, sobre todo, el crecimiento de la PTF,
explican el fuerte aumento de la productividad del trabajo.
La menor dimension del sistema financiero espanol en re-
laciéon a la economia se constata también si se analiza el
volumen total de activos financieros en relacion al PIB. Se
advierte que el sistema financiero espanol tiene una dimen-
sion inferior a la de la media de paises de la UE-25, e incluso
inferior a la que le corresponderia, considerado su grado de
desarrollo econémico. Asi, en Espana los activos financieros
totales representan 7 veces el tamano del PIB, mientras que
en la media de la UE-25, los activos financieros representan
7.8 veces el tamano de la economia.

Desde mediados de los noventa, el tamano de los sistemas
financieros europeos ha crecido de forma notable. Tanto en
Espana como en la UE-25, los activos financieros en relacion
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
Espana ha sido mayor (los activos se han mas 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 economia espanola esta muy
orientada hacia los bancos (bank-based financial system), ya que
éstos ocupan una posicion 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 ultima informacién 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 (capitalizacién
bursatil), respectivamente.

4.1.2. El proceso de desintermediacion financiera

e Enlaultima décadase ha producido un avance del proceso de
desintermediacion financiera en Europa como consecuencia
del menor ritmo de crecimiento de los activos bancarios en
relacion al resto de activos financieros. En Espana, también
ha avanzado el proceso de desintermediacién financiera, ya
que los activos mads directamente relacionados con los mer-
cados han crecido por encima de lo que lo han hecho los
activos financieros que mas estrechamente se vinculan a los
bancos (créditos y depdsitos). Por agentes, la desintermedia-
cion ha sido especialmente intensa en las Administraciones
Publicas y en el caso de las inversiones de los hogares, donde
los depésitos bancarios han sufrido intensamente la compe-
tencia de los mercados, especialmente de las acciones, de los
fondos de inversion y de otras alternativas de ahorro.

® La desintermediaciéon ha sido menos intensa en las fuentes
de financiacién de las empresas y las economias domésticas,
donde el crédito, fundamentalmente bancario, sigue tenien-
do un papel predominante, especialmente en Espana. Asi, en
1995, el crédito representaba el 36% del total de los pasivos
financieros de las empresas espanolas, 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 participacién hasta el 31% en 2005.
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® Los hogares siguen dependiendo de manera creciente del
crédito a la hora de financiarse. En Espana, 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 anos después representaba el 72%. En la
UE-15, en cambio, aunque el crédito tenia en 1995 una im-
portancia superior a la que tenia en Espana, 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 mas deprisa
que los activos bancarios, eso no significa que la banca esté
en declive, ya que el activo bancario esta creciendo a mayor
ritmo que la actividad econémica en general. Indicadores de
este hecho son la propia evolucién del activo total del sectory
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 financiacion externa. Ade-
mas, en muchos paises europeos, entre ellos Espana, gran
parte de la actividad desarrollada en los mercados la llevan a
cabo las entidades bancarias a través de fondos de pensiones,
fondos de inversion, etc. pertenecientes al grupo. Por ello,
en muchas ocasiones al fenémeno de la desintermediacion
financiera se le ha llamado desintermediacion vinculada.

¢ Si se compara la importancia relativa de cada tipo de activo
y pasivo financiero en la economia, se comprueba que en la
UE-15 no existe una tendencia a la convergencia entre paises.
Los indicadores muestran que existe mas bien divergencia
en las estructuras financieras de las economias, aproximadas
por la ratio instrumentos financieros/PIB. Por ello, pese a
que en el seno de la UE se esta realizando un intenso esfuer-
zo por integrar los mercados financieros, eliminando barre-
ras a la actividad transfronteriza, las estructuras financieras
de los distintos paises no son cada vez mas parecidas. El he-
cho de observar mercados cada vez mas integrados, pero es-
tructuras financieras mas diversas, pone de manifiesto que
la forma en la que los mercados financieros se configuran
en cada pais, depende de multitud de factores intrinsecos a
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ellos mismos, como las preferencias de los agentes, factores
culturales e historicos, la estructura productiva, la dimensiéon
empresarial, etc.

4.1.3. La importancia del sector bancario en Espana

¢ El papel central del sector bancario dentro del sistema finan-
ciero espanol 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 depositos), sino
también cuando se consideran todos los activos que los ban-
cos gestionan, aunque no aparezcan en su balance. Asi, 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
Espana mas 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 Espana, 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 Espana ha sido testigo de un intenso proceso de ban-
carizacion de su economia, ya que los activos bancarios han
multiplicado por 1,54 su importancia. Sin embargo, hay que
advertir que el peso del sector bancario en Espana es relati-
vamente reducido de acuerdo con los estandares europeos,
ya que en la UE-25 la ratio de activos totales bancarios/PIB
era del 323% en 2006.

4.2. Evolucién reciente del sector bancario espanol

4.2.1. Estructura y composicion de la banca

® La industria bancaria europea ha experimentado en los
ultimos anos un proceso de consolidacién al que han con-
tribuido las fusiones y adquisiciones. Asi, el nimero 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 numero de entidades,
existiendo 8.441 a finales de 2006. En este contexto, el sector
bancario espanol también ha visto reducirse el namero de
competidores (pasando de 416 en 1997 a 352 en 2006), si
bien en menor medida, con una reducciéon del 15%, frente
al 28% de la UE-15.

La consolidacién de la banca europea es fruto, principalmen-
te, de la oleada de fusiones y adquisiciones que han tenido
lugar. En los anos mas recientes, aunque con una tendencia
decreciente desde 2000, su namero ha estado casi siempre
por encima de las 100 al ano. No obstante, en términos de
valor, la tendencia es creciente desde 2003, predominando
las fusiones y adquisiciones que involucran a bancos de un
mismo pais. Este sesgo doméstico tiene implicaciones sobre
el proceso de integracion financiera en Europa, en la medi-
da en la que puede suponer una barrera a la competencia
bancaria.

En paralelo ala reduccion del nimero 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 mas 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
espanol que abri6 en ese ano mas de 1.300 sucursales banca-
rias, mientras que el aumento de 2006 viene explicado por
la conversion de las oficinas postales francesas en sucursales
bancarias.

En Espana, la evolucion 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 relacién a otros sectores
bancarios de la UE-15, solo Italia, Finlandia, Francia y Grecia
experimentan crecimientos mas acusados en el periodo 1997-
2006. Este comportamiento diferencial de la banca espanola
muestra la relevancia que para las entidades espanolas tie-
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ne la oficina como vehiculo para incrementar la actividad y
como variable de competencia ante los bancos rivales.

® En un contexto de reducciéon de la red de sucursales de la
banca europea (UE-15), el nimero 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
espanola 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-
nola viene explicado por la expansion 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
contencion de costes medios con las consiguientes mejoras
de eficiencia.

® La consolidacion de la banca europea se ha traducido en
un aumento de la concentraciéon de los mercados bancarios.
Utilizando como indicador la cuota de mercado de los cin-
co bancos mas grandes (CR5), la concentraciéon media de la
banca de la UE-15 ha aumentado 10 puntos porcentuales de
1997 a 2006, alcanzando en este ultimo ano el 41,8% (42,8%
en la eurozonay 42,1% en la UE-25). En términos del indice
de Herfindahl, la concentraciéon ha aumentado un 56%, con
un valor del indice de 581 en 2006. No obstante, en 2005 se
rompe la tendencia creciente que se venia observando hasta
entonces. La concentracion del mercado bancario es relativa-
mente elevada en los nuevos paises miembros de la UE-25.

¢ El comportamiento medio de la concentracion de los merca-
dos bancarios europeos esconde importantes diferencias por
paises. Asi, mientras que la concentracion ha aumentado en
todos los paises de la UE-15 (a excepcién de Dinamarca), se
ha reducido en los nuevos paises miembros de la UE-25. En
el contexto del incremento de la concentracion de la banca
de la UE-15, la banca espanola ha experimentado un creci-
miento similar, siendo el quinto sector con mayor desarrollo.
Pese a ello, en 2006, el grado de concentracion del sector
bancario espanol es reducido (442), siendo el quinto sector
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de la UE-25 con menor grado de concentracion solo por en-
cima de Alemania, Italia, Luxemburgo y Reino Unido.

4.2.2. Capacidad de la banca para prestar
servicios a la poblacion: indicadores de capacidad

® La informaciéon mas reciente disponible, referida a diciem-
bre de 2006, muestra que, en relacion a la banca europea, el
sector bancario espanol tiene un reducido nimero de enti-
dades, dado el tamano de la poblacion a la que atiende; en
consecuencia, es elevado el tamano medio de las entidades
espanolas (7.146 millones de activo frente 4.362 en la banca
de la UE-25).

® La banca espanola presenta una elevada densidad de red,
tanto de oficinas como de cajeros automadticos. Espana 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 Espana es su baja densidad de
poblacion, que exige a la banca abrir mas oficinas y cajeros
para satisfacer la demanda de una poblacion geograficamen-
te mas dispersa. También contribuye a ese comportamiento
bancario su especializacion en actividad al por menor.

® De media, las oficinas bancarias en Espana tienen un tama-
no reducido en el contexto europeo. Asi, si en 2006 una
sucursal bancaria gestiona en Espana 58 millones de activo,
en la UE-25 la cifra es mas del triple (173), siendo las ofici-
nas espanolas las mds pequenas del conjunto de paises de la
eurozona. Obviamente, también las oficinas bancarias espa-
nolas son pequenas en términos de empleo, siendo reducido
el volumen de activo por empleado (9,6 millones de euros,
frente a 12 en la UE-25y 11,3 en la eurozona).

4.2.3. Evolucion de la actividad bancaria

* En un contexto macroeconémico caracterizado por un cre-
cimiento de la economia superior a la media europea, en la
década que transcurre desde 1997 a 2007, el activo total de
las entidades de crédito espanolas 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 Publicas e instituciones financieras),
con un crecimiento medio en Espana que dobla al de los
sectores bancarios de la eurozona (16% versus 7,7%).

e ] fuerte ritmo de crecimiento de la actividad de la banca
espanola se ha financiado fundamentalmente mediante la
captacion de depositos 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 depositos a plazo en Espana, con una tasa
anual que triplica la media europea.

¢ Pese al dinamismo de los depdsitos, el mayor ritmo de creci-
miento de los préstamos ha obligado a la banca espanola a
acudir a otras formas de financiacion mas costosas, como la
emision de titulos en el mercado, el recurso al interbancario
o la titulizacion de activos. En este ultimo caso, Espana es el
segundo pais europeo en volumen total de emisiones de tituli-
zacion, habiéndose multiplicado casi por seis de 2001 a 2005.

e La informacion mas detallada que ofrece el BCE desde
2002, muestra que el crecimiento en la actividad bancaria
en Espana ha sido particularmente intenso en este ultimo
subperiodo. Asi, 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 Espana, con
un crecimiento medio del 19,3% al ano, 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 Espana 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
espanola, siendo la contribucién mds modesta en la banca
europea (51,8%). El crédito empresarial y el destinado a las
economias domésticas explican, casi a partes iguales, el ele-
vado ritmo de crecimiento del crédito en Espana. Destaca
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la contribucion del crédito para la adquisicion de vivienda,
que explica el 21,9% del crecimiento del balance de la banca
espanola frente al 11,8% en el de la eurozona.

¢ F] dinamismo de la actividad bancaria en Espana 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 inversion gestionados
por los bancos espanoles 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 Espana el
crecimiento es mas intenso que en la UE-25.

4.2.4. Especializacion bancaria

¢ Kl sector bancario espanol esta fuertemente especializado en
el mercado de los préstamos bancarios, ocupando la segun-
da posicion 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 espanolas, 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, Espana ocupa el primer lugar del ranking de la eurozona,
tanto en préstamos a las empresas no financieras como a las
economias domésticas.

® La banca espanola esta fuertemente especializada en la con-
cesion de préstamos para la compra de vivienda (21,1% del
total del balance frente al 11,7% de la eurozona), caracte-
ristica que comparte con los sectores bancarios de Portugal,
Paises Bajos y Finlandia. Dada la elevada especializacion en
el mercado hipotecario, este tipo de préstamos es la princi-
pal fuente de ingresos del negocio que la banca espanola tie-
ne con las economias domésticas, representando el 55% del
total de ingresos, frente al 30% en la UE-25. No obstante, en
2004 (ano al que hace referencia un reciente estudio de la
Comision Europea [2007a] sobre banca minorista), el prés-
tamo hipotecario también es la principal fuente de ingresos
que la banca europea obtiene de la economias 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-25y 12,4% en Espana).

® A pesar del fuerte ritmo de crecimiento del préstamo hipote-
cario en Espana, 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 especializaciéon de la banca espanola
en la actividad crediticia.

® La elevada especializaciéon de la banca espanola en el mer-
cado hipotecario y el elevado ritmo de crecimiento de este
tipo de préstamo no implican que la deuda hipotecaria de
la economia espanola sea desmesurada en relaciéon con la
del resto de Europa. De hecho, en 2005, la deuda hipoteca-
ria espanola 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 maximos correspondientes a
los Paises Bajos (97,1%), Dinamarca (94%) y Reino Unido
(80%). Ademas, en relacion a la poblacion, el endeudamien-
to hipotecario es reducido en Espana, ya que frente a un
valor medio de 13.011 euros en la UE-15, la deuda per capita
espanola es de 11.050 euros. Esta deuda hipotecaria en Es-
pana representa el 84% de los niveles de la UE-15, frente al
92% de la renta per capita.

* En lavertiente del pasivo, la principal fuente de financiacion
de la banca espanola es la captacién de depésitos, sobre todo
a plazo y a la vista. En 2007, los depésitos del sector privado
residente de la banca espanola representan un 47,7% del
balance, frente al 30,2% en la banca de la eurozona. Las eco-
nomias domésticas proporcionan casi la mitad del total de
depositos bancarios en Espana, valor que es 11 puntos por-
centuales inferior a la eurozona. La reduccion de los tipos de
interés y el proceso de desintermediacion financiera expli-
can la caida en la importancia relativa de las economias do-
mésticas como fuente generadora de depdsitos bancarios.
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4.2.5. Costes y eficiencia en la gestion

® La banca espanola ha convergido a los menores niveles de
costes medios de la banca europea gracias al esfuerzo realiza-
do en la contencion de los gastos de explotacion. En 2006, los
costes medios de la banca espanola (1,34% del activo total)
se sitian solo ligeramente por encima de la banca del area
del euro (1,30%), si bien el diferencial es mayor en relacién
ala media de la UE-15 (un 13% superior) y de la UE-25 (un
11% superior). Si la comparacion se realiza con mayor rigor
y con relacion a los sectores bancarios europeos que han im-
plementado las normas internacionales de informacién fi-
nanciera (NIIF), los costes medios de la banca espanola son
un 4% inferiores. El desarrollo tecnolégico 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-
panola 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 mas
eficiente, situando la ratio por debajo de la correspondiente
a la UE-15 (48,95% frente a 54,07% 6 59,14% en la eurozo-
na). En el ranking de paises europeos, la banca espanola es
la quinta mas eficiente en relacién a la UE-15 y la octava con
respecto a la UE-25.

® La mayor ganancia de eficiencia de la banca espanola (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%
(13,9%) de la eficiencia operativa de la banca espanola
(UE-15) es fruto de una reduccién 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 mas reciente 2000-06, cuando la banca espano-

» En variaciones logaritmicas.
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la consigue mejorar en mayor medida su ratio de eficiencia
operativa.

e También la eficiencia de la banca espanola se sitia 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 tecnologia utilizada,
la especializacién, el tamano, el entorno macroeconémico,
etc. El indicador referido al ultimo ano disponible indica
que la banca espanola podria potencialmente reducir sus
costes un 14,2% si su gestion fuera similar a la de los bancos
mas 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. Margenes, estructura de ingresos y rentabilidad

® En un contexto de fuerte reducciéon del margen de interme-
diacién de la banca europea, el margen de la banca espano-
la ha experimentado una mayor reduccién, acortandose de
esta forma el diferencial existente. Aun asi, a finales de 2006,
el margen financiero del sector bancario espanol (1,49%) es
un 28% mas elevado en relacién a la UE-15 (1,16%), siendo
el cuarto mas elevado en el ranking. En términos de margen
ordinario, también la reducciéon ha sido superior en Espa-
na, siendo a la altura de 2006 un 24,7% mas elevado que
el de la banca europea. Si consideramos los paises que han
adoptado las NIIF, los margenes financieros y ordinarios de
la banca espanola son un 23% y un 11,9% mas elevados, res-
pectivamente.

¢ Labanca 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-
na, en 2006, los ingresos asociados a las actividades distintas
de las tradicionales (comisiones bancarias y resultados por
operaciones financieras, principalmente) representan (en
relacion 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 explotacion de la banca es-
panola apenas ha variado como consecuencia del fuerte
aumento habido en 2006. En este ultimo ano, la banca espa-
nola presenta un margen de explotacion un 38% (36%) mas
elevado que la media de la banca de la UE-15 (UE-25). En el
ranking de sectores de la UE-15, la banca espanola es la ter-
cera con mayor margen de explotacion, ubicandose detras
de Grecia y Portugal, siendo en general los margenes mas
elevados en los nuevos paises miembros de la UE-25.

e El fuerte ritmo de crecimiento de la actividad bancaria en
Europa, el aumento de las comisiones y la contencién de cos-
tes explican los recientes aumentos de la rentabilidad en la
banca europea. Asi, en 2006, la ROA de la banca de la UE-15
se sittia en el 0,63% (0,65% en la UE-25). En este contexto,
la banca espanola siempre ha presentado mayores niveles de
rentabilidad, siendo de hecho su ROA un 52% mas elevada
en relacion a la media de la UE-15. En términos de ROE,
la banca espanola es la cuarta mas 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 vision conjunta que se desprende del analisis de los mar-
genes bancarios y la rentabilidad muestran que la mayor
ROA de la banca espanola es consecuencia de disfrutar de
un mayor margen financiero (28% mas elevado en relacion
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
espanola.

4.2.7. Solvencia y riesgo

e A finales de 2006, la ratio de solvencia total de la banca espa-
nola (11,3%) se sitia en niveles ligeramente inferiores a la
media europea (11,9% en la UE-15), aunque muy por enci-
ma del minimo requerido del 8%.

e Ademas de mantener una elevada solvencia, el sector banca-
rio espanol destaca por los elevados fondos para atender las
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insolvencias y hacer frente a los créditos de dudoso cobro. La
banca espanola destaca a nivel internacional por presentar
un elevado nivel de provisiones en relaciéon a la morosidad.
La solvencia queda reforzada si tenemos en cuenta que la
ratio de morosidad del sector bancario espanol 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 espanola ante los retos de

la internacionalizacion, la competencia
y el progreso técnico

4.3.1. La internacionalizacion de la banca espanola

Ante el imparable proceso de globalizacion que caracteriza
a los mercados financieros y el avance en el proceso de in-
tegracion financiera en Europa, la banca espanola ha inter-
nacionalizado sus actividades, aumentando tanto el grado
de apertura externa como su presencia en otros paises. Ade-
mas, lo ha hecho a un ritmo superior al de la banca europea.
Asi, el peso que el sector exterior tiene en el balance de las
entidades espanolas viene aumentando desde inicios de los
noventa, como destino de la inversion (créditos, renta fija y
renta variable) y como fuente de financiacion. A finales de
2007, la financiacién 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 internacionalizacién de la actividad
bancaria, la importancia del sector exterior en el balance de
los bancos espanoles es reducido en comparaciéon con otros
paises europeos. La tultima informacion disponible indica
que el peso del sector exterior en el activo de la banca es-
panola es 18 puntos porcentuales inferior a la media de la
banca de la eurozona, si bien la diferencia es mas 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 espanola es la UE-15,
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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 adquisicion
de un banco britanico por parte de un banco espanol en
2004. Fuera de la UE-15, y como consecuencia de la expan-
si6n internacional realizada desde mediados de los noventa
por los grandes bancos espanoles, destaca la inversion en
Latinoamérica (26% del total de las inversiones exteriores),
seguida en importancia por los activos poseidos en Estados
Unidos (10%).

La financiacién que la banca espanola capta de terceros pai-
ses procede mayoritariamente de la UE-15, ya que concentra
en 2006 el 88,5% del total. Cuatro paises (Alemania, Francia,
Paises Bajos y Reino Unido) aportan casi las tres cuartas par-
tes de la financiacién externa. Destaca el aumento en la im-
portancia de los Paises Bajos, como fuente de financiacion
de la banca espanola, que aportan el 13,8% del total de la
financiacién externa, frente al 4,9% que representaban en
1999.

Otro indicador que muestra la creciente apertura externa del
sector bancario espanol es la ganancia de cuota de mercado
de la banca extranjera presente en Espana. En el periodo
que transcurre desde 2001 a 2006, las sucursales extranjeras
que operan en Espana han incrementado su cuota de merca-
do en un 80%, hasta alcanzar una cuota del 7,56% del activo
total en 2006. Este porcentaje es claramente inferior al de la
media de la banca europea, aunque la comparacion viene
distorsiona por la elevada presencia de la banca extranjera
en el Reino Unido (con una cuota de mercado del 37,8%).
Asi, si la comparacion se realiza con la banca de la eurozona
(con una cuota del 4,3%), la importancia relativa de la banca
extranjera en Espana es superior.

En términos de la cuota de mercado de las filiales de bancos
extranjeros, la apertura de la banca espanola 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 paises 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% (Estoniay la Republica Checa).

¢ La presencia de las entidades de depositos espanolas en el ex-
terior muestra que son las grandes instituciones las que han
dirigido sus procesos de expansion hacia otros paises en busca
de una mayor dimension en mercados con potencial de creci-
miento y como estrategia para diversificar el riesgo. En total,
las entidades de depésitos espanolas tienen presencia en 45
paises diferentes. De las 157 sucursales (de representacion,
de bancos filiales y operativas) de las entidades espanolas 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 evolucién de la rivalidad competitiva

¢ El indice de poder de mercado estimado para la totalidad
de la produccién bancaria muestra que la intensidad de la
competencia ha disminuido en el periodo analizado tanto
en Europa como en Espana, alcanzandose en ambos casos el
mayor valor del indice en 2005. En este ultimo ano, el poder
de mercado de la banca espanola es mas 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
altimos anos. 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 monopolistica en los mercados bancarios.

¢ No obstante, la vision que se desprende del indicador con-
junto de competencia debe ser interpretada con cautela, ya
que enmascara importantes diferencias segin productos. La
evidencia obtenida muestra importantes diferencias en los
margenes que aplica la banca europea en los distintos pro-
ductos que ofrece en relacion al tipo de interés de referen-
cia de los mercados monetarios. En concreto, los margenes
son muy elevados en los dep6sitos a la vista, siendo, por el
contrario, muy reducidos en los depésitos a plazo. Entre los
productos activos, es en los préstamos al consumo donde la
banca aplica margenes mas elevados. En relacién a la banca
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de la eurozona, la banca espanola aplica margenes superio-
res en los depdsitos a la vista y en los créditos al consumo,
mientras que sus margenes son inferiores en el crédito a
las empresas no financieras y en los depositos a plazo. En el
caso de los préstamos hipotecarios, los margenes de la banca
espanola son muy similares a los de la media de la banca
europea.

® La evoluciéon temporal de los margenes relativos muestra
nuevamente diferencias por productos bancarios. Desde
2003 a 2006, los margenes han disminuido en los productos
activos (crédito al consumo, crédito hipotecario, crédito a
las empresas) y aumentado en los pasivos (depositos vistay a
plazo). Destaca la fuerte caida de los margenes que la banca
europea aplica en los préstamos hipotecarios (se han reduci-
do ala mitad en solo cuatro anos) y el cuantioso aumento en
los depositos vista (el margen relativo se multiplica por 2,5).

4.3.3. La importancia de la tecnologia en la banca

¢ El sector bancario espanol es altamente intensivo en la uti-
lizacién de nuevas tecnologias, especialmente en lo que
respecta a canales de distribucién de productos y servicios
complementarios a la oficina bancaria. En concreto, Espana
ocupa el segundo puesto en el ranking europeo en cajeros
automaticos por habitante (1.298 por cada millon 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 millén de
habitantes frente a 14.440 de media en la UE-25). La amplia
difusion de estos dos medios de pago justifica que en Espana
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 Espana, la intensidad del uso de
estos dos medios de pago es reducida si se considera en el
contexto europeo. En 2005, en Espana se realizaron 16.330
operaciones al ano por cajero frente a 39.020 en la UE-25.
En el caso de los terminales de punto de venta, el nimero
de operaciones por terminal también es en Espana (1.224)
inferior a la UE-25 (3.221).
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¢ La penetracion de la banca online es reducida en Espana.
Asi, si de media en la UE-25 el 22% de la poblaciéon de mas
de 16 anos utiliza la banca online, en Espana el porcentaje es
del 15%, ocupando una posicion rezagada en el ranking. La
menor tasa de penetracion de Internet en Espana, junto con
el menor nivel de desarrollo econémico y capital humano,
estan detras de la explicacion de la baja utilizacion de los ser-
vicios de la banca online. No obstante, el uso se esta intensifi-
cando rapidamente ya que, de hecho, de 2003 a 2006 la tasa
de penetracion ha aumentado en 5 puntos porcentuales.

4.4. Fortalezas y debilidades
del sector bancario espanol

4.4.1. Fortalezas

Fuerte crecimiento

La banca espanola ha sabido aprovechar el tiron de la demanda
de productos bancarios derivado de la intensidad del crecimiento
que la economia espanola viene experimentando desde mediados
de los noventa, contribuyendo de esa forma al crecimiento de la
inversion y al empleo. A pesar del mayor dinamismo del PIB en
comparacion con otros paises europeos, la economia espanola ha
intensificado su grado de bancarizacion, aumentando la ratio cré-
ditos/PIB mas rapidamente que la media europea.

Apertura e internacionalizacion

Algunas entidades bancarias han aprovechado la favorable
coyuntura econémica para ganar tamano, expandiéndose a nivel
internacional mediante estrategias de fusion/absorcion. Con esta
estrategia, el grado de internacionalizacion de la banca espanola
ha aumentado, produciéndose en paralelo una mayor apertura
a la financiacion exterior del sector bancario espanol. Frente a
la expansion internacional en Latinoamérica de mediados de los
noventa, en los ultimos anos la internacionalizacién se ha dirigi-
do principalmente hacia Europa (con especial intensidad hacia el
Reino Unido) y, en menor medida, hacia Estados Unidos.



CONCLUSIONES [ 283 ]

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 tamano de la plantilla. El tamano medio
de las oficinas bancarias y la productividad del trabajo han au-
mentado, mejorando la eficiencia en la gestion. Los elevados y
crecientes niveles de capital humano del sector de la intermedia-
cién financiera en Espana, asi como el uso intensivo de las TIC,
contribuyen a explicar las ganancias y su elevada eficiencia.

Ademas de que la productividad del trabajo del sector de la
intermediacién financiera ha crecido en Espana a un ritmo muy
superior al del total de la economia, 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), asi como por la contri-
bucion de las TIC y el empleo cualificado.

Contencion de costes

Gracias al proceso de contencion de costes, la banca espanola
ha reducido sustancialmente su nivel de costes medios, acercan-
dose al valor medio de la banca europea. Asi, la tltima informa-
cion disponible referida a 2006 sitta los costes medios por unidad
de activo de la banca espanola un 11% por encima de la media de
la UE-25, si bien los costes unitarios son un 4% inferiores cuando
la comparacion se realiza con mayor precision, considerando solo
los paises que han adoptado las NIIF.

Elevada eficiencia operativa

Los indicadores de eficiencia muestran la elevada eficiencia
operativa de la banca espanola en el contexto internacional, sien-
do su ratio de eficiencia operativa inferior a la media europea
(un 14% inferior en relacién a los paises 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 espanolas se sitia 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 ultimos anos. No obstante, es importante recordar el des-
fase que existe entre la concesion de un crédito y la aparicion 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 Espana.

Elevada solvencia

La salud de la banca espanola es satisfactoria a juzgar por los
niveles de solvencia. En concreto, el coeficiente de solvencia total
del sector bancario espanol (11,3% en 2006) se sitia muy por en-
cima del minimo regulatorio del 8%.

Elevado nivel de provisiones

La solvencia de la banca espanola viene reforzada por la exis-
tencia de un elevado nivel de provisiones para insolvencias gracias
en parte a la politica prudencial del Banco de Espana. Espana es
uno de los paises de la UE con mayor porcentaje de provisiones
como porcentaje de la morosidad. Recientes ejercicios de stress tests
realizados por el Banco de Espana y por el FMI muestran la eleva-
da capacidad potencial de las entidades espanolas para absorber
las pérdidas derivadas de un eventual repunte en la morosidad.

Alta rentabilidad

La rentabilidad de la banca espanola 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 relacion a los paises que
han implementado las NIFF, la ROA y la ROE son un 33% y un
10% mas elevadas, respectivamente. El comportamiento fuerte-
mente expansivo de la actividad bancaria, los margenes mas ele-
vados asi como las mejoras de eficiencia contribuyen a explicar su
elevada rentabilidad.

4.4.2. Debilidades

Dependencia de las actividades inmobiliarias

En linea con las continuas advertencias del Banco de Espanay
las recientes valoraciones del FMI, el fuerte ritmo de crecimiento
del crédito bancario, especialmente el relacionado con la vivienda,
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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+construccion+crédito a los hogares
para la adquisicion de viviendas) supone en Espana 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
relacion alos paises de la eurozona, Espana es, junto con Portugal,
el pais con una concentracion mas elevada en préstamos para la
compra de vivienda, representando a finales de 2007 en Espana 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 espanola sea mas 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 todavia se sitia en niveles reducidos
(1,31%).% Desde el dltimo trimestre de 2006 y por primera vez en
muchos anos, la tasa de morosidad del crédito a los hogares supe-
ra ala del crédito a las empresas (financiacion actividades produc-
tivas), siendo en el segundo trimestre de 2008 un 15% superior
(1,81% wversus 1,68%). 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 rapido aumento de la mo-
rosidad de las empresas relacionadas con la vivienda. La ultima
informacién disponible referida a julio de 2008 sitda la tasa de
morosidad (otros sectores residentes) de la banca espanola en el
2,2%, con repuntes continuos desde el altimo trimestre de 2006.

% Parte del aumento de la tasa de morosidad puede deberse al reciente cambio en la
normativa contable (Banco de Espana 2004) que endurece las condiciones para cata-
logar a un crédito de dudoso cobro.
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Fuentes de financiacion mas caras

La fuerte expansion crediticia de los tltimos anos no ha veni-
do acompanada de un crecimiento similar en los depésitos ban-
carios, obligando a las entidades espanolas a buscar otras fuentes
de financiacion mas caras, como el recurso al interbancario, al
mercado de capitales o a la titulizaciéon de activos. Ademas de la
presion que supone sobre los margenes bancarios, la insuficien-
cia de dep6sitos hace que las entidades sean mas vulnerables a
problemas de liquidez, como ha demostrado la crisis de confianza
en el mercado interbancario a raiz de la crisis subprime y que ha
supuesto, ademds de un aumento en las primas de riesgo y de
la volatilidad de los mercados, la aparicién 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 estd ocurriendo en los sectores bancarios
europeos, en Espana, la red de sucursales bancarias no ha dejado
de crecer en el periodo de tiempo analizado, a pesar de ocupar
Espana el segundo lugar en el ranking de paises 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 (cercania) del servicio bancario, no hay que
olvidar que la oficina es el principal factor generador de costes de
explotacion, por lo que ante una caida en el ritmo de expansion
de la actividad bancaria, los costes unitarios pueden aumentar,
afectando negativamente a la eficiencia y competitividad de la
banca espanola.

Uso limitado de los recursos TIC

Si bien la banca espanola presenta una elevada densidad de red
en canales de distribucion 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 esta inten-
sificando en los tltimos anos, la tasa de penetracion es reducida
en Espana.
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Mayores necesidades de recursos propios

En los anos mas recientes, la ratio de solvencia de la banca
espanola ha experimentado un ligero recorte, ya que el aumento
en los requerimientos de capital se acelera en periodos de fuer-
te expansion crediticia. Asi, se observa una desaceleracién en la
evolucion de los recursos propios que explica la caida en el coefi-
ciente de solvencia.

Rentas monopolisticas

Los elevados niveles de rentabilidad de la banca espanola (sus-
tancialmente mas elevados que la media europea), alimentados
por la pujanza del elevado ritmo de crecimiento de la economia,
apuntan hacia la existencia de ciertas rentas monopolisticas. En un
contexto de creciente integraciéon 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 presionara a la
baja los niveles de rentabilidad del sector bancario espanol.

En sintesis, como refleja el grafico 4.1, en el que se represen-
ta la posicion relativa del sector bancario espanol 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 espanola se sitiia en una buena posicion de partida en tér-
minos de solvencia, eficiencia y rentabilidad. No son de extranar,
por tanto, las valoraciones del FMI (2006) que afirma que el siste-
ma financiero espanol (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 Espana de noviembre de 2007
que «confirma que las entidades de deposito espanolas afrontan
las turbulencias financieras desde una posiciéon de solidez», asi
como recientes declaraciones de responsables del Banco de Espa-
na 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 inversion
de Estados Unidos, la capitalizacion publica de bancos en diver-
sos paises, las intervenciones masivas y coordinadas de los Bancos
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Centrales, la ralentizacién en el ritmo de crecimiento econémico,

y la desaceleracion del mercado inmobiliario, justifican la conve-

niencia de no sobrevalorar la solidez y fortaleza de la banca espa-

nola dada la amenaza que supone este nuevo entorno sobre el

negocio bancario.

GRAFICO 4.1: La posicién de la banca espaiola en el contexto europeo, 2006

(UE-25, UE-NIIF, UE-noNIIF = 100)
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A.l. Notas técnicas

A.1.1. La estimacion de la eficiencia-X

La eficiencia frontera en costes se aproxima utilizando el concep-
to de ineficiencia-X que mide la calidad de la gestion bancaria. El
concepto de eficiencia-X mide la distancia que separa los costes
de un banco respecto a las entidades que, con caracteristicas si-
milares al banco analizado, representan las mejores practicas del
sector y forman parte de la frontera de eficiencia de costes.

Del conjunto de metodologias disponibles para estimar la efi-
ciencia-X, utilizamos la llamada aproximacion de frontera esto-
castica propuesta simultineamente por Aigner, Novell y Schmidt
(1977) y Meeusen y Van den Broeck (1977). Esta aproximacion
modifica una funcién de costes estandar 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
tipica perturbacion aleatoria. El segundo () es asimétrico y capta
la influencia de la ineficiencia. Su caracter de asimétrico se debe
a que la ineficiencia en costes sitia a la empresa siempre por enci-
ma de la frontera de referencia, no existiendo por definicién nin-
guna observacion 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, estimandose laineficiencia de cada empresa a través
de los residuos de la regresion. Asi, como demostraron Jondrow
et al. (1982), bajo el supuesto de que la ineficiencia se distribuye
segin una semi-normal, la media de la distribuciéon condicional
adopta la siguiente expresion:

[291]
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B /)= g | L0

1+A)| p(-eA /o) ©

donde A=c /G, 6°=0° +6°, @ y ¢ son la funcion de distribucion
normal y la funcién de densidad normal, respectivamente.

Con objeto de aislar la estimacion de la eficiencia en costes
de la posible influencia del poder de mercado en la fijacion del
tipo de interés de los depositos (que influyen en los costes finan-
cieros del banco), la funcién de costes que cabe estimar incluye
solo los costes operativos. La inclusion de los costes financieros
podria sesgar los resultados al captar como una mayor eficiencia
los menores costes financieros derivados del ejercicio de poder
de mercado.

La funcién de costes frontera estimada adopta una especifi-
cacion translog, donde los costes operativos ¢ de un banco & en
un ano ¢ dependen de tres oulputs (YI=préstamos, Y2=depositos e
Y3=actividad no tradicional, aproximada por los otros productos
ordinarios), y los precios de dos inputs (wl=precio del trabajo y
w2=precio del capital fisico) y el cambio técnico (aproximado por
una tendencia):

2
lnchl - a + Za ln th Zza ln iht ln Yv]h/ +2ﬂ] ln wjh,z
j=1

i=1 L]]]

+%i ﬁtjlnwlhtlnw +— zzyljlnlenw
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+u, Trend + U, — 9 Trend2

3 2
+Z wTrendInY,, + Z AtrendInw,, +Inw,

i=1 j=1

En la estimacion se imponen las habituales condiciones de si-
metria y homogeneidad de grado uno en los precios de los inputs.

Como se ha comentado con anterioridad, la comparacion de
la eficiencia entre empresas bancarias exige la estimacion de una
frontera comun 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:*

— Renta per capita, definida como el cociente entre el PIB y
la poblacion. 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
pais.

— Densidad de poblacion (poblacion por km?). Es de esperar
una influencia negativa de dicha variable sobre los costes
operativos dado que una mayor densidad de poblacion sue-
le hacer menos costosa la prestacion de servicios bancarios,
mejorando por tanto la eficiencia en costes.

— Oficinas per capita, como indicador de acceso a servicios
bancarios. Una mayor densidad de red (en relacion a la
poblacién) implica un mayor coste en la provisiéon de los
servicios bancarios y, por tanto, una menor eficiencia en
costes.

— Tasa de crecimiento del PIB que capta la posible influencia
del ciclo econémico y su efecto sobre el negocio bancario.

Como muestra el cuadro A.2.3 del apéndice A.2, la muestra
utilizada estd 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 informacién para alguna de las variables necesarias para es-
timar la funcion de costes, asi como los valores extremos (outliers)
de las mismas variables.

°' Las variables de control son las mismas que las utilizadas en Maudos y Fernandez
de Guevara (2007b).
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A.1.2. El indice de Lerner

El analisis de la competencia bancaria se basa en la utilizacion del
indice de Lerner de poder de mercado. Este indice se deriva fa-
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 numero finito de bancos N. Asi, el equilibrio
de Cournot es el conjunto de Nvectores (D" , P’ ) n=1,....,Nque
maximizan el beneficio del banco n, tomando como dado el volu-
men de depositos Dy préstamos P del resto de bancos. En concre-
to, dado un volumen de préstamos Py reservas R en el activo del
balance, y un volumen de depésitos Dy recursos propios K en el
pasivo, el problema de maximizacién puede ser expresado como:

Max. t=r,P+rR—7r,D—+K~-C(P,D)=(r, —r)P+(r—1,)D-C(P,D)

donde C(BD) representa los costes operativos del banco, 7,y 7,
el tipo de interés de préstamos y depositos, respectivamente, y r
el tipo de interés del mercado monetario. La expresion anterior
muestra que el beneficio del banco es la suma de los margenes
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-
zacion se obtiene que:

[T*P—T—Cmp]_ 1 [T—T*D—CmD]_ 1

T p ng(fl’) "bp Ng/)(fn)

donde €,y €, son las elasticidades de demanda de préstamos y de-
positos, y em, y ¢cm, los costes marginales operativos de préstamos
y depésitos. El lado izquierdo de las expresiones es el indice 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 nimero de competidores
y/0 menor la elasticidad de la demanda. Asi, en competencia per-
fecta (Ntiende a infinito y la demanda es perfectamente elastica),
el poder de mercado es nulo, aumentando el poder de mercado
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conforme disminuye el nimero de competidores y la elasticidad
de la demanda. Obsérvese que el indice de Lerner es un margen
relativo con respecto al precio (tipo de interés) de los productos
bancarios considerados, siendo por tanto los margenes relativos
y no los absolutos los relevantes para analizar la evolucién y nivel
de competencia.

La estimacion del indice de Lerner requiere disponer de infor-
macion 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 estimaciéon de una funcién de costes translog
con un output (activo total) y tres inpuls (trabajo, capital fisico y
fondos prestables). Adicionalmente se introduce una tendencia
para captar la influencia del cambio técnico. La funcion 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 estadistico H de Panzar y Rosse

Panzar y Rosse (1987) obtienen un indicador de competencia a
partir de la estimacion de una funcion 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 variaciéon proporcional en el precio de
los factores de produccién induce un cambio proporcional en los
ingresos, ya que el output que minimiza los costes medios no varia
mientras que el precio del oufput varia en la misma proporcion.
En cambio, en competencia monopolistica los ingresos crecen
menos que proporcionalmente ante variaciones en el precio de
los factores de produccion, al ser inelastica 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 produccion
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 estadistico H) a partir de la estimaciéon de ecuaciones
de ingresos en forma reducida. El estadistico 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 monopolistica;
un valor nulo o negativo no permite rechazar la existencia de una
situaciéon 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 funcién de ingresos a
estimar es la siguiente:

3 2 3
log IT, = ZOC]. logw/ +2ﬁk log S +2EZ.'Z' +u,
j=1 K n

donde IT=ingresos totales (financierosy no financieros), wson los
precios de los factores de produccion (trabajo, fondos prestablesy
capital fisico), Sson variables de escala que miden el grado de uti-
lizacion de la capacidad instalada con la que opera cada empresa
y I'son variables exégenas especificas de cada banco que afectan a
los ingresos (como la especializacion productiva y el riesgo).

Una vez estimada la ecuacion anterior, el contraste del grado
de competencia se realiza a través de la suma de los parametros
que acompanan a los precios de los inputs:

H= 2%‘
j=1

En las aplicaciones empiricas, rechazar la hipoétesis de que H<0
supone rechazar el modelo de monopolio; rechazar la hipotesis
H<1 supone rechazar los tres modelos, mientras que si se recha-
zan simultaneamente las hipétesis de H<0 y H=1 (pero no H<1),
solo el modelo de competencia monopolistica (Chamberlain) es
consistente con los datos.

La validez del contraste de Panzar y Rosse requiere que se
cumpla la condicién 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 condicion es
reemplazar la variable dependiente de la ecuacion de ingresos
por ROAy contrastar si la suma de las elasticidades asociadas a los
precios de los inputs no es estadisticamente distinta de cero.

La estimacion del estadistico H se realiza a partir de la esti-
macién 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, aproximandose los precios de
los tres inputs de la forma descrita anteriormente con motivo de
la estimacion de los costes marginales (véase nota técnica A.1.2).
Dado que se dispone de un panel de datos para cada pais, en la
estimacion se introducen efectos fijos y temporales.
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CUADRO A.2.2: Ratio de eficiencia operativa

(gastos de explotacién como porcentaje del margen ordinario)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Bélgica 70,10 69,63 7291 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 4940 47,64 45,64
Grecia 65,34 61,28 43,04 55,11 60,41 7049 64,82 62,37 57,11 53,82
Espana 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 6597 66,02 61,99 60,15
Italia 66,09 5865 5837 53,85 53,23 57,56 5856 58,08 60,08 59,42
Chipre - - - - - — 64,87 61,27 5879 4745
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
Hungria 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
Paises Bajos 69,06 70,63 67,77 70,35 69,47 70,76 67,09 67,26 67,43 68,09
Austria 67,42 6598 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

Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.
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CUADRO A.2.3:

Composicion de la muestra utilizada para

estimar la eficiencia frontera

(namero de observaciones)

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
Espana 130 144 150 142 126 133
Francia 406 402 383 344 349 344
Ttalia 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
Hungria 12 13 9 11 16
Malta 2 8 8 8 7 8
Paises 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 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
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CUADRO A.2.3 (cont.): Composicién de la muestra utilizada para
estimar la eficiencia frontera

(numero de observaciones)

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
Espana 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
Hungria 17 21 23 22 17 161
Malta 6 7 7 10 8 79
Paises 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.



[ 304 ] EL SECTOR BANCARIO ESPANOL EN EL CONTEXTO INTERNACIONAL

CUADRO A.2.4: Eficiencia 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 0913 0,921
Dinamarca 0,885 0,883 0,877 0,847 0,891 0,886 0910 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 0914 0,701 0,829 0871 0916 0,934 0936 0,957
Irlanda 0,808 0817 0869 0875 0,854 0,897 0877 0817 0,830
Grecia 0,927 0924 0904 0874 0,849 0,867 0,865 0,844 0,806
Espana 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 0870 0,868 0,882 0,883 0,826 0,829
Ttalia 0,910 0912 00909 0910 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 0873 0884 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
Hungria 0,859 0,867 0,826 0,824 0,847 0,863 0877 0,900 0,895
Malta - - - - 089 0899 0902 0914 0916
Paises Bajos 0,803 0,850 0,832 0,860 0,848 0,874 0870 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 0907 0897 0871 0852 0852 0,873 0,889
Portugal 0,914 0890 0,881 0873 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 0,88 0,893
UE-25 0,881 0876 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 elaboracién 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 1,22 127 1,20 1,14 0,96 0,90
Rep. Checa 2,02 245 206 1,70 1,56 2,21 2,14 227 226 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 1,06 096 094 1,04 1,01 095 085 0,84
Estonia - - - - - - 3,29 285 230 2,29
Irlanda 1,77 1,72 149 1,48 1,44 1,31 1,09 1,01 081 0,89
Grecia 2,15 242 252 257 266 246 2,74 275 268 2,64
Espana 2,55 2,42 2,22 2,15 243 2,26 2,08 1,72 1,50 1,49
Francia 0,69 063 063 061 059 066 066 066 085 0,77
Italia 2,33 229 216 225 252 228 216 2,07 145 1,79
Chipre - - - - - - 2,18 242 193 1,77
Letonia - - - - - - 231 252 246 2,32
Lituania - - - - - - 237 2,23 199 2,12
Luxemburgo 0,58 0,55 0,54 054 0559 0,61 060 058 047 049
Hungria 4,59 491 449 439 454 431 4,17 458 4,23 3,82
Malta - - - - - - 1,75 1,43 1,38 1,37
Paises Bajos 1,66 1,60 1,63 1,47 144 153 148 1,36 1,06 1,05
Austria 2,12 188 1,69 1,68 1,69 1,71 1,62 1,70 1,56 1,60
Polonia 480 4,13 3,81 398 3,29 342 3,09 3,09 318 3,04
Portugal 248 2,39 228 215 2,16 2,10 191 1,88 1,76 1,77
Eslovenia - - - - - - 2,97 2,64 2,29 2,19
Eslovaquia 2,77 224 1,62 255 257 292 3,03 271 2712 249
Finlandia 295 320 286 3,13 280 246 219 1,29 1,28 1,33
Suecia 209 1,71 1,67 145 1,53 1,59 1,64 1,42 1,06 1,01
Reino Unido 2,22 224 218 1,8 1,87 1,85 1,79 1,59 141 1,42
Eurozona 1,40 1,33 1,27 1,23 1,27 130 125 1,17 1,05 1,07
UE-15 1,60 1,53 1,48 1,38 1,42 143 1,38 1,28 1,14 1,16
NEM - - - - - - 285 292 274 265
UE-25 - - - - - - 141 1,30 1,17 1,19

Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia
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CUADRO A.2.6: Margen ordinario

(porcentaje del activo total)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Bélgica 2,01 2,16 205 245 2,18 197 192 1,84 1,60 1,89
Rep. Checa 13,99 13,99 14,57 22,41 4,770 4,84 441 4,77 399 3,90
Dinamarca 2,20 2,13 2,07 221 201 1,7 183 1,60 1,77 1,78
Alemania 2,09 227 198 197 192 206 1,82 1,70 1,61 1,75
Estonia - - - - - - 5,18 4,59 3,75 347
Irlanda 2,73 2778 241 247 222 212 1,79 1,72 1,33 1,43
Grecia 4,52 4,62 6,38 492 441 360 394 397 387 3,82
Espana 391 387 352 3,63 3,64 351 3,24 276 256 2,74
Francia 2,45 2,55 2,39 259 2,65 257 254 253 203 2,10
Italia 3,74 4,03 392 4,03 4,13 3,65 355 3,39 292 345
Chipre - - - - - - 3,26 3,41 2,68 254
Letonia - - - - - - 4,76 4,66 4,39 4,03
Lituania - - - - - - 397 3,48 297 3,08
Luxemburgo 1,31 153 132 146 1,33 147 138 1,40 1,45 148
Hungria 497 353 4,70 5,17 595 549 543 6,13 581 5,63
Malta - - - - - - 2,07 2,22 204 1,88
Paises Bajos 2,74 267 284 2,77 264 250 243 232 1,96 2,07
Austria 259 248 231 235 236 234 224 254 250 2,58
Polonia 6,59 590 6,11 6,39 621 621 553 547 550 5,23
Portugal 3,71 373 335 328 3,13 299 3,18 3,14 3,15 3,24
Eslovenia - - - - - - 4,73 4,45 397 3,73
Eslovaquia 3,49 342 277 325 3,14 3,779 394 3,775 3,03 3,94
Finlandia 3,15 3,78 3,01 321 455 254 3,08 192 185 225
Suecia 3,01 3,08 278 264 268 216 2,33 218 1,89 1,92
Reino Unido 2,60 2,67 266 236 240 235 241 229 212 2723
Eurozona 2,57 2,69 251 258 257 251 239 228 203 221
UE-15 2,58 2,68 254 253 252 245 238 227 2,05 220
NEM - - - - - - 4,66 4,82 4,38 4,26
UE-25 - - - - - - 2,41 2,31 2,08 2,23

Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.
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(porcentaje)
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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 3591 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
Espana 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 3894 50,34 48,12
Chipre - - - - - - 3292 29,03 27,99 30,31
Letonia - - - - - - 51,47 4592 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
Hungria 11,33 24,00 9,09 17,09 23,52 21,92 2320 25,29 27,19 32,15
Malta - - - - - - 15,46 35,59 32,35 27,13
Paises 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 - - - - - — 3721 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

Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.
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CUADRO A.2.8: Margen de explotacion

(porcentaje del activo total)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Bélgica 0,61 066 056 085 069 051 062 064 054 0,83
Rep. Checa 361 298 242 360 1,8 202 1,35 1,78 1,72 1,75
Dinamarca 094 09 083 094 098 083 092 0,71 080 0,83
Alemania 0,80 1,01 0,69 067 063 080 055 053 050 0,61
Estonia - - - - - - 247 2,33 2,00 1,98
Irlanda 1,17 1,36 1,19 1,25 1,01 1,06 0,90 0,87 0,70 0,78
Grecia 1,56 1,78 363 220 1,74 1,06 1,38 1,49 1,66 1,76
Espaiia 1,38 140 1,19 1,30 1,52 1,42 1,39 1,23 1,14 1,40
Francia 0,71 0,77 0,572 082 095 085 08 086 0,77 0,84
Italia 1,27 1,67 163 1,86 193 1,56 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 055 0,74 052 059 051 070 0,63 0,64 0,71 0,88
Hungria 091 -082 03 1,05 1,86 1,68 1,97 2,770 260 2,31
Malta - - - - - - 1,16 1,40 1,33 1,30
Paises Bajos 0,84 0,77 090 081 079 0,72 0,79 0,75 0,64 0,66
Austria 084 084 0776 082 081 0,75 074 093 092 0,99
Polonia 297 223 225 235 239 225 1,76 191 212 2]13
Portugal 1,32 1,51 1,25 1,20 1,21 1,02 1,34 129 127 1,51
Eslovenia - - - - - - 1,68 1,62 1,56 1,52
Eslovaquia 1,65 1,56 032 064 049 1,30 1,23 1,42 1,04 1,80
Finlandia 0,39 -0,11 0,47 1,03 250 069 1,24 083 085 1,18
Suecia 0,68 095 0,72 086 093 061 082 087 085 0,87
Reino Unido 1,40 1,52 156 1,36 1,35 1,27 1,37 1,31 1,23 1,32
Eurozona 0,87 1,02 088 094 096 093 086 084 0,77 091
UE-15 099 1,12 1,03 1,08 1,06 1,00 098 095 0,89 1,02
NEM - - - - - - 1,57 1,87 1,83 1,87
UE-25 - - - - - - 0,99 0,96 090 1,03

Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.
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CUADRO A.2.9: ROA. Beneficio después de impuestos

(porcentaje del activo total)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Bélgica 022 025 031 047 038 026 041 047 050 0,71
Rep. Checa 0,28 -093 -1,60 0,06 064 1,12 1,21 1,29 1,29 1,23
Dinamarca 0,80 069 063 074 0,69 058 063 055 0,65 0,70
Alemania 0,22 035 021 020 0,15 0,09 0,00 012 028 0,31
Estonia - - - - - - 1,92 202 1,77 1,67
Irlanda 0,81 098 08 087 070 0,74 064 0,71 0,56 0,64
Grecia 0,66 0,74 221 1,30 098 047 0,63 0,61 094 0,92
Espaiia 0,92 094 092 098 091 091 083 0,76 0,83 0,96
Francia 0,23 036 040 047 051 050 048 055 0,55 0,60
Italia 0,08 040 049 063 049 039 041 061 0,61 0,77
Chipre - - - - - - 0,21 0,21 040 0,82
Letonia - - - - - - 1,26 1,51 1,69 1,66
Lituania - - - - - - 1,00 094 0,87 1,06
Luxemburgo 032 043 032 037 036 038 041 048 051 0,73
Hungria 0,57 223 033 094 131 -009 136 189 1,80 1,43
Malta - - - - - - 0,78 1,07 097 1,02
Paises Bajos 0,50 041 056 052 047 033 045 050 048 0,47
Austria 028 0,33 031 036 040 0,23 029 0,60 0,63 0,94
Polonia 1,60 050 0,77 0,78 0,79 044 047 1,32 1,58 1,56
Portugal 0,82 0,79 080 1,11 081 073 075 075 085 1,01
Eslovenia - - - - - - 0,66 0,62 0,68 0,89
Eslovaquia -0,19 0,51 424 057 1,08 1,29 127 1,03 099 1,27
Finlandia 0,61 051 062 081 228 059 1,27 071 080 0,93
Suecia 047 074 069 081 091 039 056 064 0,66 0,73
Reino Unido 0,78 089 093 080 0,74 057 074 0,75 0,69 0,71
Eurozona 029 042 041 045 042 035 034 044 051 0,60
UE-15 0,41 053 053 055 051 041 045 052 0,56 0,63
NEM - - - - - - 0,81 1,23 1,29 1,31
UE-25 - - - - - - 0,45 0,53 0,57 0,65

Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.
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CUADRO A.2.10:

ROE. Beneficio después de impuestos

(porcentaje de los recursos propios, Tier1)

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 18,07 14,18 14,27
Alemania - - - - - - 0,02 3,87 944 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
Espana - - 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
Hungria 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
Paises 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 16,07 138,18 14,49 19,38 14,32 12,69 13,03 11,75 15,61 18,04
Eslovenia - - - - - - 14,87 11,47 138,42 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

Fuente: BCE, OCDE y elaboracion propia.
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CUADRO A.3.2: Tipos de interés y margenes respecto al tipo de referencia

(obligaciones a tres anos). Crédito al consumo de 1 a 5 afos

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
Espana 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 5,60 5,38 5,50
Austria 5,02 4,38 4,18 4,93
Portugal 10,18 10,84 9,74 12,28
Finlandia 5,68 5,02 4,51 4,88
Eurozona 7,03 6,82 6,59 6,27
Coef. de variacion 0,26 0,29 0,28 0,33
b) Mdrgenes 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
Espana 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 variacién 0,41 0,47 0,45 0,64
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CUADRO A.3.2 (cont.): Tipos de interés y margenes respecto al tipo
de referencia (obligaciones a tres anos).
Crédito al consumo de 1 a 5 afnos

¢) Margenes 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
Espana 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 variacion 0,16 0,21 0,20 0,32

Nota: Los plazos estan referidos al periodo inicial de fijacion del tipo.
Fuente: BCE.
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CUADRO A.3.3: Tipos de interés y margenes respecto al tipo de

referencia (Euribor a seis meses). Crédito a la

vivienda a tipo variable y hasta un afo

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
Espaia 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 3,562 3,95
Paises 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 variacion 0,12 0,12 0,11 0,08
b) Margenes 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
Espana 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
Paises 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 variacion 0,28 0,30 0,32 0,37
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CUADRO A.3.3 (cont.): Tipos de interés y margenes respecto al tipo de

¢) Margenes relativos

referencia (Euribor a seis meses). Crédito a la

vivienda a tipo variable y hasta un afo

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
Espaiia 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
Paises 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 variacion 0,15 0,17 0,19 0,27

Nota: Los plazos estan referidos al periodo inicial de fijacion del tipo.

Fuente: BCE.
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CUADRO A.3.4: Tipos de interés y margenes respecto al tipo de referencia

(Euribor a seis meses). Crédito a sociedades no financieras

hasta un millén de euros (tipo variable y hasta un ano)

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
Espana 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
Paises 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 variacion 0,18 0,17 0,18 0,14
b) Margenes 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 2,562 2,25 2,08 1,93
Grecia 2,99 2,83 2,84 2,63
Espana 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
Paises 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 variacién 0,38 0,35 0,40 0,46




[ 318 ] EL SECTOR BANCARIO ESPANOL EN EL CONTEXTO INTERNACIONAL

CUADRO A.3.4 (cont.): Tipos de interés y margenes respecto al tipo

¢) Margenes relativos

de referencia (Euribor a seis meses). Crédito

a sociedades no financieras hasta un millon
de euros (tipo variable y hasta un ano)

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
Espana 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
Paises 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 variacién 0,20 0,17 0,20 0,29

Nota: Los plazos estan referidos al periodo inicial de fijacion del tipo.

Fuente: BCE.
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CUADRO A.3.5: Tipos de interés y margenes respecto al tipo de referencia

(Euribor a seis meses). Crédito a sociedades no financieras

de mas de un millén de euros (tipo variable y hasta un ano)

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
Espana 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
Paises 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 variacion 0,13 0,14 0,13 0,10
b) Margenes 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
Espana 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
Paises 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 variacion 0,38 0,43 0,45 0,55
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CUADRO A.3.5 (cont.):

¢) Margenes relativos

Tipos de interés y margenes respecto al tipo
de referencia (Euribor a seis meses). Crédito a
sociedades no financieras de mas de un millé6n
de euros (tipo variable y hasta un ano)

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
Espana 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
Paises 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 variacién 0,24 0,27 0,30 0,44

Nota: Los plazos estan referidos al periodo inicial de fijacion del tipo.

Fuente: BCE.
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CUADRO A.3.6: Tipos de interés y margenes respecto al mercado

monetario (Euribor a un mes). Depdsitos 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
Espana 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
Paises 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 variacion 0,51 0,52 0,54 0,57
b) Margenes 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
Espaiia 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
Paises 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 variacion 0,24 0,25 0,25 0,23
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CUADRO A.3.6 (cont.): Tipos de interés y margenes respecto al mercado
monetario (Euribor a un mes). Depdsitos vista

¢) Margenes 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
Espaia 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
Paises 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 variacion 1,56 1,20 1,16 1,15

Nota: Los plazos estan referidos al periodo inicial de fijacién del tipo.
Fuente: BCE.
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CUADRO A.3.7: Tipos de interés y margenes respecto al mercado monetario

(Euribor a un mes). Depésitos a plazo hasta un aiio

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
Espaiia 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
Paises 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 variacion 0,11 0,12 0,11 0,11
b) Margenes 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
Espana 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
Paises 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 variacion 1,48 1,11 0,93 0,51
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CUADRO A.3.7 (cont.): Tipos de interés y margenes respecto al
mercado monetario (Euribor a un mes).
Depositos a plazo hasta un ano

¢) Margenes 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
Espana 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
Paises 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 variacion 1,44 1,14 1,05 0,74

Nota: Los plazos estan referidos al periodo inicial de fijacion del tipo.
Fuente: BCE.
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CUADRO A.3.14: Numero de cajeros automaticos

por cada millon 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
Espana 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
Hungria 250 270 294 326 350
Malta 354 349 374 376 381
Paises 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 anos).
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CUADRO A.3.15: Numero de terminales de punto de
venta por cada millén de habitantes

2001 2002 2003 2004 2005
Bélgica 14.047 13.141 10.900 10.394 9.653
Republica 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
Espana 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
Ttalia 13.596 14.828 16.109 17.319 17.855
Chipre 18.772 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
Hungria 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

Fuente: BCE (varios anos).
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CUADRO A.3.16: Numero de tarjetas emitidas por habitante

2000 2001 2002 2003 2004 2005
Bélgica 1,36 1,36 1,44 1,51 1,51 1,52
Republica 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
Espana 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
Hungria 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
Paises 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 anos).
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(porcentaje de poblacion que utiliza Internet)
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2003 2004 2005 2006
Bélgica - - 23 28
Republica Checa 3 5 5 10
Dinamarca 38 45 49 57
Alemania 21 26 - 32
Estonia - 35 45 48
Grecia 1 1 1 2
Espaiia 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
Hungria - 3 6 8
Malta - - - 16
Paises Bajos - - 50 59
Austria 13 18 22 27
Polonia - 4 6 9
Portugal 6 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

Nota: La tabla muestra el porcentaje de personas de mas de 16 anos que utiliz6 la banca online al

menos una vez durante los tres meses anteriores.

Fuente: Eurostat.






A.4. Fuentes de informacion

Capitulo 1

En el capitulo 1 se describe el distinto grado de desarrollo y es-
tructura financieros de las economias europeas y la posicion re-
lativa de Espana. Ademas, se muestra informacién acerca de la
intensidad del fenémeno de la desintermediacién en el contexto
europeo. El grueso de la informacion utilizada en este capitulo
procede de las Cuentas Financieras que publica Eurostat en la sec-
cion de datos de su pagina 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 economia y su distribucion por instru-
mentos financieros, se agrega el total de la economia 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 financiacion
de los distintos paises, se obtienen de las Cuentas Nacionales pu-
blicadas también por Eurostat. Por ultimo, los detalles de la infor-
macion procedente del BCE se describen a continuacion.

Capitulo 2

Banco Central Europeo

Las estadisticas que proporciona el BCE en su pagina web
(http://www.ecb.int) son la principal fuente de informacion uti-
lizada en la elaboracion del capitulo 2 que analiza la evolucion
reciente del sector bancario espanol en el contexto europeo. En

[345]
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concreto, las principales fuentes de informacion son las siguien-
tes:

— EU banking structures: Este documento, publicado por el
BCE anualmente (en torno a octubre-noviembre de cada
ano), incluye un anexo con los indicadores estructurales
de los 25 sectores bancarios (instituciones de crédito) de
la UE. La informacién que contiene es la siguiente: nime-
ro de instituciones de crédito, numero de sucursales ban-
carias, numero de empleados, activo total, concentracion
del mercado (indice de Herfindahl y cuota de mercado de
los cinco mayores bancos [CRb5]), préstamos de las institu-
ciones de crédito y desglose por destino de la financiacion
(corporaciones no financieras, compra de vivienda, prés-
tamo al consumo; otros préstamos), depositos de las insti-
tuciones de crédito al sector no financiero, emisiones de
titulos a corto y largo plazo por empresas no financieras,
activos gestionados por fondos de pension, companias de
seguros y fondos de inversion, numero y activo total de su-
cursales/filiales de instituciones de crédito de otros paises
de la UE y de terceros paises.

— EU banking sector stability: Esta publicacion 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 ultimo el agregado utilizado
en la monografia. 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 dltimo 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 explotacion, 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 liquidos; d) estructura porcen-
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tual del balance: titulos de deuda, préstamos, préstamos a
instituciones financieras, pasivos subordinados.

— EIBCE ofrece informacion de los sectores bancarios de cada
pais 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 mayoria
de los casos, el peso del activo total de las instituciones de
crédito de cada pais en el total del agregado europeo.

— Aggregated balance sheet of euro area monetary financial institu-
tions, excluding the Eurosystem. En esta seccion de la web del
BCE se ofrece informaci6n detallada del balance de las ins-
tituciones financieras monetarias de los paises de la eurozo-
na desde 1997 y con periodicidad mensual. Desde 2002, se
ofrece un mayor desglose en la informacion para algunas
partidas del balance.

— Differences in MFI interest rates across euro area countries. En
esta publicacion del BCE, de septiembre de 2006, se ofrece
informacion de la estructura porcentual de diversos pro-
ductos bancarios en funcién del tipo de interés de referen-
cia utilizado (fijo, variable, etc).

OCDE

Dado que el BCE solo ofrece informacion de indicadores cons-
truidos a partir de la cuenta de resultados desde 2003, la informa-
cién para anos anteriores se ha estimado extrapolando hacia atras
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 (udltimo ano disponible) en la
publicacion Bank Profitability. Financial Statements of Banks.

BankScope (Bureu Van Dijk)

Los indicadores frontera de eficiencia en costes, estimados en
el capitulo segundo de la monografia, utilizan como fuente de
informacién la base de datos BankScope, elaborada por Bureau
Van Dijk. Esta base contiene el balance y la cuenta de resultados
(junto con informaci6n 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 relacién a la morosidad que se reportan
en el capitulo 2 proceden de dicha fuente de informacion. La
informacién de la tasa de morosidad (datos de 2008, y 2007 para
algunos paises) también es uno de los financial soundness indicators
que ha sido obtenido del apéndice estadistico de la publicacion
Global Financial Stability Report de octubre de 2008.

Comision Europea

COM(2007) 33 Final: Investigacion de conformidad con el ar-
ticulo 17 del Reglamento (CE) n.° 1/2003 en el sector de la banca
minorista (Informe Final), http://eurlex.europa.eu/LexUriServ/
site/es/com/2007/com2007 003es01.pdf.

Capitulo 3

El analisis de la internacionalizacion y apertura externa de los
sectores bancarios europeos combina distintas fuentes de infor-
macion:

OCDE

La publicacién de la OECD Statistics on International Trade in
Services: Detailed Tables by Service Category, 1996-2005, 2007 Edition
contiene informacion 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 Espana

El Boletin Estadistico del Banco de Espana ofrece informacion
detallada del balance de las entidades espanolas de credito, des-
glosando la informacién correspondiente al sector exterior (resto
del mundo).
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Bank of International Settlements (BIS)

El BIS suministra informacién sobre flujos internacionales de
activos bancarios a través de una matriz de origen-destino. En base
a dicha informacion, en el capitulo 3 se construyen indicadores de
internacionalizacién (total foreign claims sent to...)y de apertura ex-
terna (total foreign claims received from...) de los sectores bancarios.

Asociacién Espanola de Banca (AEB) y Confederacion
Espanola de Cajas de Ahorros (CECA)

Los anuarios estadisticos que ofrece la AEB y la CECA contie-
nen el balance y la cuenta de resultados de los bancos y cajas de
ahorros espanolas, asi como otras informaciones complementa-
rias, como la presencia internacional de las entidades espanolas
(representaciones, sucursales y filiales en el extranjero).

El analisis de la competencia utiliza dos fuentes de informacion:

BankScope (Bureau Van Dijk)

La empresa Bureau Van Dijk ofrece los datos de entidades ban-
carias individuales necesarios para calcular los indices de Lerner
y los estadisticos H.

Banco Central Europeo

El BCE suministra desde enero de 2003 informacién mensual
sobre tipos de interés armonizados de distintos productos banca-
rios en la seccion MFI interest rates. Para anos anteriores, el BCE
también ofrecia informacion sobre tipos de interés, aunque las
estadisticas no estaban armonizadas. La informacién desglosa los
tipos de interés de nuevas operaciones (new bussiness) de los cor-
respondientes a stocks en el balance (outstanding amounts). En esta
monografia se utilizan los tipos de interés de operaciones nuevas.

El analisis de la importancia de la tecnologia en la banca utiliza
como fuente basica de informacion el llamado libro azul (Blue
Book) de los medios de pago, que contiene informacion sobre la
utilizacién de diversos medios de pago (cajeros automaticos, ter-
minales de punto de venta, tarjetas, etc.). La informacién sobre
el uso de la banca online procede de la publicacion del BCE EU
banking structure de octubre de 2007.






Bibliografia

AIGNER, Dennis, C. A. Knox NovELLy Peter S. ScumipT. «Formulation and estimation of
stochastic production function models». Journal of Econometrics 6, n.°1 (1977): 21-37.

ALLEN, Franklin, y Douglas GALE. Comparing Financial Systems. Cambridge (MA): The
MIT Press, 2000.

ANGELINI, Paolo, y Nicola CETORELLI. «The effects of regulatory reform on competi-
tion in the banking industry», Journal of Money, Credit and Banking 35, n.° 5 (2003):
663-684.

AsOCIACION ESPANOLA DE BANCA. Anuario Estadistico de la Banca en Espana. Madrid,
varios anos.

BaIN, Joe S. «Relation of Profit Rate to Industry Concentration: American Manufactu-
ring, 1936-1940». Quarterly Journal of Economics 65, n.° 3 (1951): 293-324.

BaNco DE EsPaANA. Informe de estabilidad financiera, Madrid: Banco de Espana, varios anos.

—. «Circular 4/2004, de 22 de diciembre, a entidades de crédito, sobre normas de
informacion financiera publica y reservada y modelos de estados financieros». Ma-
drid, 2004.

—. Boletin Estadistico, varios numeros, Madrid, varios anos.

BCE (Banco Central Europeo). Aggregated balance sheet of euro area monetary financial
institutions, excluding the FEurosystem. Fuente estadistica facilitada por el Banco Central
Europeo, Frankfurt. Disponible en Internet: http://www.ecb.int/stats/money/ag-
gregates/bsheets/html/outstanding_amounts_index.en.html.

—. Payment and securities settlement systems in the Furopean Union. Blue Book. Frankfurt, va-
rios anos. Disponible en Internet: http://www.ecb.int/paym/market/blue/html/
index.en.html.

—. The effects of technology on the EU banking systems, Frankfurt, julio 1999.

—. Mergers and acquisitions involving the EU banking industry-facts and implications.
Frankfurt, diciembre 2000.

—. «The integration of Europe’s Financial Markets», Monthly Bulletin (octubre 2003):
53-66.

—. Report on the EU banking structure. Frankfurt, noviembre 2004.

—. EU banking sector stability. Frankfurt, octubre 2005.

—. EU banking structures. Frankfurt, octubre 2006a.

—. Differences in MFI inlerest rales across Euro area countries. Frankfurt, septiembre 2006b.
Disponible en Internet: http://www.ecb.int/pub/pdf/other/differencesmfiinteres-
trates2006en.pdf.

—. Financial integration in Europe. Frankfurt, 2007a.

—. EU banking structures. Frankfurt, octubre 2007b.

Banco MunpiaL. World Development Indicators. Washington: Banco Mundial, varios anos.

—. Bank regulation and supervision. Base de datos distribuida por el Banco Mundial,
Washington. Disponible en Internet: http://www.econ.worldbank.org/WBSITE/

[351]



EXTERNAL/EXTDEC/EXTRESEARCH/0,,contentMDK:20345037~pagePK:6421
4825~piPK:64214943~theSitePK:469382,00.html.

BarTH, James R., Gerard CAPRIO y Ross LEVINE. «The regulation and supervision of
banks around the world: a new database». En Robert E. Litan y Richard Herring,
eds. Integrationg Emerging Market Countries into the Global Financial System, Brooking-
Wharton Papers on Financial Services, Washington: Brookings Institutions Press
(2001): 183-241.

—. «Bank regulation and supervision: what works best?». Journal of Financial Intermedia-
tion 13, n.” 2 (2004): 205-248.

—. «Bank regulations are changing: but for better or worse». Washington: Banco Mun-
dial, 2007.

Baumor, William J., John C. PANzAR y Robert D. WiLLIG. Contestable Markets and the
Theory of Industry Structure. Nueva York: Harcourt Brace Jovanovich, 1982.

Beck, Thorsten, y Asli DEMIRGUG-KUNT. «Small and medium-size enterprises: Access
to finance as a growth constraint». Journal of Banking and Finance 30 (2006): 2931-
2943.

BIKKER, Jakob A., y Katharina HaAFr. «Competition, concentration and their relation-
ship: an empirical analysis of the banking industry». Journal of Banking and Finance
26, n.° 11 (2002): 2191-2214.

BIS (Bank of International Settlements). Locational banking statistics. Fuente estadistica
facilitada por el Banco de Pagos Internacionales, Basilea (Suiza). Disponible en In-
ternet: http://www.bis.org/statistics/bankstats.htm.

BonNIN, John P., Iftekhar HASAN, y Paul WACHTEL. «Privatization matters: bank efficien-
cy in transition countries». Journal of Banking and Finance 29 (2005): 2155-2178.

BossoNE, Biagio. «Do banks have a future? A study on banking and finance as we move
into the third millennium». Journal of Banking and Finance 25 (2001): 2239-2276.

Boyp, John H., y Mark GERTLER. «Are banks dead? Or are the reports greatly exaggera-
ted?» Quarterly Review, Federal Reserve of Minneapolis (verano 1994): 2-23.

Bureau vaN DijK. BankScope. Base de datos distribuida por Bureau Van Dijk (Electro-
nic Publishing). Disponible en DVD-Rom o Internet: http://www.bvdep.com/en/
companylnformationHome.html.

CARBO, Santiago, David HUMPHREY y Rafael LOPEZ DEL Paso. «The Falling Share of
Cash Payments in Spain». Moneda y Crédito 217 (2003): 167-190.

CARBO, Santiago, David HUMPHREY, Joaquin MAUDOS y Phil MOLYNEUX. «Cross-coun-
try comparisons of competition and pricing power in European banking». Journal of
International Money and Finance, 2008, en prensa.

CARBO, Santiago, Rafael LOpEz DEL Paso y Francisco RODRIGUEZ FERNANDEZ. «Medi-
cion de la competencia en los mercados bancarios regionales». Revista de Economia
Aplicada X1, n.° 32 (2003): 5-33.

CARBO, Santiago, y Francisco RODRIGUEZ FERNANDEZ. «Dimensiones de la competen-
cia en la industria bancaria de la Union Europea». Estabilidad Financiera 13 (2007):
75-101.

CENTENO, Clara. Adoption of Internet services in the enlarged European Union. Lessons from
the Internet banking case. Informe de la Comision Europea EUR 20822 EN, Bruselas:
Institute for Prospective Technological Studies y Joint Research Centre-European
Commission, 2003.

CLAESSENS, Stijn, y Luc LAEVEN.»What drives bank competition? Some international
evidence». Journal of Money, Credit and Banking 36, n.° 3 (2004): 563-583.

[352]



CLAESSENS, Stijn, Asli DEMIRGUC-KuNT y Harry HuizinGA. «<How does foreign entry affect
domestic banking markets?». Journal of Banking and Finance 25, n.° 5 (2001): 891-91.
ComisION EUROPEA. Financial Integration Monitor. Informe anual de la Comision Euro-

pea, Bruselas, varios anos.

—. «Tracking EU financial integration». Documento de Trabajo SEC(2003) n.” 628,
Bruselas, 2003a.

—. White paper on financial services policy (2005-2010). Bruselas, diciembre 2005.

—. Interim veport 11. Curent accounts and related services. Sector Inquiry under Article 17 Regu-
lation 1/2003 on retail banking. Bruselas, 17 de julio de 2006.

—. «Report on the retail banking sector inquiry». Commission Staff Working Document
accompanying the Communication from the Commission-Sector Inquiry under Art 17 of Re-
gulation 1/2003 on retail banking (Final Report) [COM(2007) 33 final], SEC(2007) 106,
31 de enero de 2007a.

—. «COM(2007) 33 Final: Investigacién de conformidad con el articulo 17 del Re-
glamento (CE) n.° 1/2003 en el sector de la banca minorista (Informe Final)»,
Bruselas, 2007b. Disponible en: http://eurlex.europa.eu/LexUriServ/site/es/
com/2007/com?2007_0033es01.pdf.

—. Financial Services Action Plan. Disponible en http://europa.eu.int/comm/internal_
market/en/finances/actionplan/ (consulta: 21 de noviembre de 2007c).

CONFEDERACION EspANOLA DE CAJAS DE AHORROS. Anuario Estadistico de las Cajas de
Ahorros. Madrid, varios anos.

CORVOSIER, Sandrine, y Reint GRoPP. «Bank concentration and retail interest rates».
Jowrnal of Banking and Finance 26, n.” 11 (2002): 2155-2189.

DE BanDT, Olivier, y E. Phillip Davis. «Competition, contestability and market structu-
re in European banking sectors on the eve of EMU». Journal of Banking and Finance
24, n.° 6 (2000): 1045-1066.

DE SERRES, Alain, Shuji KoBAYAKAWA y Laura VARTIA. «Regulation of financial systems
and economic growth in OECD countries: an empirical analysis». OECD Economic
Studies 43, n.° 2006/2 (2007): 98-143.

DEMIRGUC-KUNT, Asli, Luc LAEVEN y Ross LEVINE. «Regulations, market structure,
institutions, and the cost of financial intermediation». Journal of Money, Credit and
Banking 36 n.° 5 (2004): 93-622.

DemsETz, Harold. «Barriers to entry». The American Economic Review 72, 1.°1 (1982): 47-57.

DEYoUNG, Robert. «X-Inefficiency and Management Quality in Commercial Banks».
Journal of Financial Services Research 13 (1998): 5-22.

DierscH, Michel, y Ana LozaNo. «<How the Environment Determines the Efficiency
of Banks: A Comparison between French and Spanish Banking Industry». Journal of
Banking and Finance 24, n.° 6 (2000): 985-1004.

Epwarps, Franklin R. y Frederik S. MisHKIN. «The decline of traditional banking: im-
plications for financial stability and regulatory policy». Economic Policy Review 1, n.° 2,
Nueva York: Federal Reserve Bank of New York (julio 1995): 27-45.

EUROPEAN SECURISITASION FORUM. ESI Securitisation. Data Report. Londres: European
Securisitasion Forum, invierno 2006.

EUROPEAN MORTGAGE FEDERATION. Hypostal. Bruselas: European Mortgage Federa-
tion, varios anos.

EurosTaT (Oficina Estadistica de las Comunidades Europeas). Annual Financial Ac-
counts. Metadatos en formato SDDS. Disponible en Internet: http://www.europa.
eu.int/estatref/info/sdds/en/fina/fina_base.htm.

[353]



FERNANDEZ DE GUEVARA, Juan, y Joaquin MAUDOS. «LLos costes sociales del poder de
mercado en la banca espanola». Perspectivas del Sistema Financiero 83 (2005): 25-36.
FERNANDEZ DE GUEVARA, Juan, Joaquin MAUDOS y Francisco PEREZ. «Market power in

European banking». Journal of Financial Services Research 27 (2005): 109-137.

Fre1xas, Xavier, y Jean-Charles RocHET. Microecomics of Banking, Cambridge (MA):
MIT Press, 1997.

Frigs, Steven, y Anita Tacr. «Cost efficiency of banks in transition: Evidence from 289
banks in 15 post-communist countries». Journal of Banking and Finance 29 (2005):
55-81.

FMI (Fondo Monetario Internacional). Global financial stability report. A Report by the
Monetary and Capital Markets Department on Market Developments and Issues. Washing-
ton, octubre 2008. Disponible en Internet: http;//www.imf.org/external/pubs/ft/
gfsr/.

—. Spain: Financial System Stability Assessment. Country Report nr. 06/212, Washington,
Jjunio 2006.

GovrpsMmITH, Raymond W. Financial structure and development. New Haven y Londres:
Yale University Press, 1969.

HERITAGE FOUNDATION. 2007 Index of Economic Freedom. Base de datos distribuida por
la Heritage Foundation, Washington, 2007. Disponible en Internet: http://www.
heritage.org/research/features/index/index.cfm.

Ho, Thomas S. Y., y Anthony SAUNDERS. «The determinants of bank interest margins:
theory and empirical evidence». Journal of Financial and Quantitative Analysis 16, n.4
(1981): 581-600.

Huvysens, Elisabeth, y Bruce D. SmiTH. «Inflation, Financial Markets, and Long-Run
Real Activity». Journal of Monetary Economics 43 (1999): 283-315.

Jonbrow, James, C. A. Knox NOVELL, Ivan S. MATEROV, y Peter SCHMIDT. «On the
estimation of technical inefficiency in the stochastics frontier production models».
Journal of Econometrics 19 (1982): 233-238.

KiNG, Robert G., y Ross LEVINE. «Finance and growth: Schumpeter might be right»,
Quarterly Journal of Economics 108, n.° 3 (1993a): 717-737.

—. «Finance, Entrepreneurship and Growth: Theory and Experience». Journal of Mo-
netary Economics 32, n.° 3 (1993b): 513-542.

LA Porta, Rafael, Florencio LoPEZ-DE-SILANES, Andrei SHLEIFER y Robert W. VISHNY.
«Law and finance». Journal of Political Economy 106, n.° 6. (1998): 1113-1155.

LAEVEN, Luc, y Giovanni MAJNONI. «Does judicial efficiency lower the cost of credit?».
Journal of Banking and Finance 29, n.° 7 (2005): 1791-1812.

LEVINE, Ross. «Financial Development and Economic Growth: Views and Agenda».
Journal of Economic Literature 35, n.° 2 (1997): 688-726.

LEVINE, Ross, y Sara ZERvOS. «Stock markets, banks, and economic growth». American
Economic Review 883, n.3. (1998): 537-558.

LEVINE, Ross, Norman Loayza y Thorsten BECK. «Financial Intermediation and
Growth: Causality and Causes». Journal of Monetary Economics 46, n.° 1 (2000): 31-77.

Losapa, Ramiro. «Estructuras de titulizacion: caracteristicas e implicaciones para el
sistema financiero». Revista de Estabilidad Financiera 11, pp. (2006):105-117.

LozaNoO, Ana, Jesus T. PASTOR, y José Manuel PASTOR. «An Efficiency Comparison of
European Banking Systems Operating under Different Environmental Conditions»,
Journal of Productivity Analysis 18, n.° 1 (2002): 59-77.

[354]



Mas, Matilde, y Juan Carlos ROBLEDO. La productividad internacional en la actualidad:
una perspectiva sectorial. Bilbao: Fundacion BBVA, de proxima aparicion, 2009.

Maupos, Joaquin, y Juan FERNANDEZ DE GUEVARA. «Factors explaining the interest
margin in the banking sectors of the European Union». Journal of Banking and Fi-
nance 28 (2004): 2051-2309.

—. «LLa evolucion de la competencia en la banca europea y sus factores determinan-
tes». Papeles de Economia Esparnola 114 (2007a): 10-25.

—. «The cost of market power in the European banking sectors: social welfare loss ver-
sus inefficiency cost». Journal of Banking and Finance 31, n.° 7 (2007b): 2103-2125.
Maupos, Joaquin, y Francisco PEREz. «Competencia versus poder de mercado en la

banca espanola». Moneda y Crédito 217 (2003): 139-166.

MEEUSEN, Wim, y Julien VAN DEN BrROECK. «Efficiency estimation from Cobb-Douglas
production functions with composed error». International Economic Review 18, n.° 2
(1977): 435-444.

MERTON, Robert C. «A functional perspective of financial intermediation». Financial
Management 24, n.° 2 (1995): 23-41.

MoLyNEUX, Phil, W. LLoyD-WILLIAMS y John THORNTON. «Competitive Conditions in
European Banking». Journal of Banking and Finance 18 (1994): 445-459.

OCDE (Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico). OECD Bank
Profitability. Financial Statements of Banks: Data From 1979 Onwards. Fuente estadistica
facilitada por la OCDE, Paris. Disponible en Internet: http://www.oecd.org/docum
ent/13/0,2340,en_2649_33715_35413261_1_1_1_1,00.html.

—. «Manual on Statistics of International Trade in Services». Statistical Papers, Series
M, n.° 86, Paris, 2002.

—. OECD Statistics on International Trade in Services: Detailed Tables by Service Category,
1996-2005, 2007 Edition. Base de datos distribuida por la OCDE, Paris, 2007. Dispo-
nible en Internet: http://www.oecd.org/document/43/0,3343,en_2649_34243_18
98539_1_1_1_1,00.html.

ORoz, Maria, y Vicente SALAs. «Competencia y eficiencia de la intermediacion finan-
ciera en Espana: 1977-2000». Moneda y Crédito 217 (2003): 73-99.

PANzZAR, John C., y James N. Rossk. «Testing for monopoly equilibrium». journal of
Industrial Economics 35 (1987): 443-456.

ParatoaNNoU, Elias. «Finance and growth. A macroeconomic assessment of the evi-
dence from a European angle». Documento de Trabajo n.® 787, Frankfurt: Banco
Central Europeo, julio 2007.

PEREZ GARCIA, Francisco (dir.), Joaquin MAUDOS, José Manuel PAsToRr y Lorenzo Sk-
RRANO. Productividad e internacionalizacion. El crecimiento espanol ante los nuevos cambios
estructurales. Bilbao: Fundacion BBVA, 2006.

PErEz, Daniel, Vicente SALAS y Jestus SAURINA. «Banking integration». Moneda y Crédito
222 (2005): 105-141.

Prta Barros, Pedro Luis, Erik BERGLOF, Paolo FULGHIERI, Jordi GUuaL, Colin MAYER
y Xavier VIVES. Integration of European Banking: The Way Forward. Monitoring European
Deregulation, Londres: Fundacion BBVA-CEPR, 2005.

RODRIGUEZ, Francisco. «La banca por Internet en el mundo: situacion y perspectivas».
Papeles de Economia Esparnola 110 (2006): 184-198.

UNCTAD (United Nations Conference on Trade and Development), E-commerce and
development Report, 2002. Ginebra, 2002.

[ 355 ]






Indice de cuadros

CUADRO 1.1:

CUADRO 1.2:
CUADRO 1.3:

CUADRO 2.1:

CUADRO 2.2:
CUADRO 2.3:
CUADRO 2.4:
CUADRO 2.5:
CUADRO 2.6:
CUADRO 2.7:
CUADRO 2.8:
CUADRO 2.9:

CUADRO 2.10:

CUADRO 2.11:

CUADRO 2.12:

CUADRO 2.13:

CUADRO 2.14:

CUADRO 2.15:

CUADRO 2.16:

CUADRO 2.17:
CUADRO 2.18:

CUADRO 2.19:

CUADRO 2.20:
CUADRO 2.21:

Contabilidad del crecimiento. Descomposicion
de la productividad del trabajo. Sector privado,

1995-2005. Tasas anuales de variacion .................................. 40
Estructura financiera en los paises de la UE .......................... 54
Peso relativo de los activos de las instituciones

de crédito con respecto al PIB ... 79
Principales cambios legislativos sobre la

banca europea y el sector financiero ................................ 82
Numero de entidades por tipo de institucion, 2005 ................ 38
Numero de instituciones de crédito en la banca europea ....... 90
Numero de fusiones y adquisiciones bancarias en Europa ...... 92
Numero de sucursales de las entidades de crédito .................. 98

Numero de empleados en las instituciones de crédito europeas 100

Concentracion de los mercados bancarios europeos ............. 104
El sector bancario europeo: indicadores de capacidad, 2006 .. 109
Crecimiento de la actividad bancaria en Espana

y en la eurozona. Tasa de crecimiento anual .......................... 114
Descomposicion del crecimiento del

activo total en la banca europea ....................... 117
Volumen de activos gestionados por fondos

de inversion y de pensiones en la UE-25 ... 125
Estructura porcentual del balance de las instituciones

financieras monetarias (excluido el eurosistema)

de la eurozona, diciembre 2007 ... 131
Estructura del préstamo bancario, 2006 ........................... 138
Principales indicadores de la deuda

hipotecaria en la UE-25, 2005 ... 141
Ingresos bancarios por productos

dirigidos a las economias domésticas, 2004 ........................... 143
Volumen de negocio en cada pais e

instrumento financiero. Préstamos .................................... 144
Distribucion de los depésitos bancarios por agente ............... 147
Volumen de negocio en cada pais e instrumento

financiero: depositos de economias domésticas ..................... 148
Descomposicion de la variacion de

la ratio de eficiencia operativa ... 155
Descomposicion del crecimiento de ROA. Promedio anual ... 168
Ratio de morosidad en las entidades de crédito espanolas.

Créditos dudosos/total crédito a otros sectores residentes ..... 173



CUADRO 3.1:
CUADRO 3.2:

CUADRO 3.3:

CUADRO 3.4:

CUADRO 3.5:

CUADRO 3.6:

CUADRO 3.7:

CUADRO 3.8:

CUADRO 3.9:

CUADRO 3.10:

CUADRO 3.11:

CUADRO 3.12.:

CUADRO 3.13.:
CUADRO 3.14:

CUADRO A.2.1:
CUADRO A.2.2:
CUADRO A.2.3:

CUADRO A.2.4:
CUADRO A.2.5:
CUADRO A.2.6:
CUADRO A.2.7:
CUADRO A.2.8:
CUADRO A.2.9:
CUADRO A.2.10:
CUADRO A.3.1:
CUADRO A.3.2:

CUADRO A.3.3:

[358]

Importaciones y exportaciones de servicios financieros
Importancia del sector exterior en

los sectores bancarios europeos ...
Internacionalizacion y apertura externa de la banca

europea en relacion a los sectores de la UE-15 ....................
Internacionalizacion y apertura externa

de la banca europea con el resto del mundo .......................
Internacionalizacion de la banca espanola.
Activos enviados(inversiones) al extranjero .......................
Apertura externa de la banca espanola.
Activos recibidos (fuentes de financiacion) de
los paises que suministran informacion al BIS ....................
Cuotas de mercado en términos de activo de las sucursales
extranjeras de las instituciones de crédito en cada pais ........
Cuotas de mercado en términos de activo

de bancos subsidiarios (filiales) de las

instituciones de crédito en cada pais ........................
Oficinas de representacion de bancosy
cajas de ahorros espanolas en el extranjero ........................
Sucursales de bancos y cajas de
ahorros espanolas en el extranjero ...
Filiales de entidades de deposito

espanolas en el extranjero. Bancos ...
Presencia de entidades de depésito

espanolas en el extranjero, 2006 ..

Estadistico H de Panzary Rosse ........................................
Determinantes del poder de mercado en
la banca europea. Variable dependiente:
indice de Lerner de poder de mercado ................................
Gastos de explotacion/activo total

Ratio de eficiencia operativa
Composicion de la muestra utilizada

para estimar la eficiencia frontera ...
Eficiencia frontera de los sistemas bancarios de la UE

Margen financiero ...

Margen ordinario

Ingresos no financieros/total ingresos netos
Margen de explotacion

ROA. Beneficio después de impuestos
ROE. Beneficio después de impuestos ...........................
Indices de Lerner en los sectores bancario europeos............
Tipos de interés y margenes respecto al tipo de referencia
(obligaciones a tres anos). Crédito al consumo de 1 a 5 anos
Tipos de interés y margenes respecto al tipo

de referencia (Euribor a seis meses). Crédito

a la vivienda a tipo variable y hasta un ano

200

205

212

217

218
227

254
299
301

302
304
305
306
307
308
309
310
311

313



CUADRO A.3.4:

CUADRO A.3.5:

CUADRO A.3.6:

CUADRO A.3.7:

CUADRO A.3.8:

CUADRO A.3.9:

CUADRO A.3.10:

CUADRO A.3.11:

CUADRO A.3.12:

CUADRO A.3.13:

CUADRO A.3.14:

CUADRO A.3.15:

CUADRO A.3.16:
CUADRO A.3.17:

Tipos de interés y margenes respecto al tipo de
referencia (Euribor a seis meses). Crédito a
sociedades no financieras hasta un millén

de euros (tipo variable y hasta un ano) .......................... 317
Tipos de interés y margenes respecto al tipo

de referencia (Euribor a seis meses). Crédito a

sociedades no financieras de mas de un millén

de euros (tipo variable y hasta un ano) ............................... 319
Tipos de interés y margenes respecto al mercado

monetario (Euribor a un mes). Depdsitos vista ................... 321
Tipos de interés y margenes respecto al mercado monetario
(Euribor a un mes). Dep6sitos a plazo hasta un ano ........... 323
Tipos de interés y margenes respecto al tipo

de referencia (deuda publica a 3 anos): préstamos

al consumo de las economias domésticas ........................... 325
Tipos de interés y margenes respecto al tipo de referencia

(deuda publica a 3 anos): préstamos hipotecarios .............. 327
Tipos de interés y margenes respecto al tipo

de referencia (interbancario a 3 meses):

préstamos a corto plazo a empresas ..........................ooo 330
Tipos de interés y margenes respecto al

tipo de referencia (deuda publica a 3 anos):

préstamos a medio y largo plazo a empresas .................... 333
Tipos de interés y margenes respecto al tipo de

referencia (interbancario a 3 anos): depositos a la vista ...... 335
Tipos de interés y margenes respecto al tipo de

referencia (interbancario a 3 anos): depositos a plazo ........ 337
Numero de cajeros automaticos

por cada millén de habitantes ...................................... 340
Numero de terminales de punto de

venta por cada millén de habitantes ................................. 341
Numero de tarjetas emitidas por habitante ........................ 342
Penetracion de la banca en Internet ... 343

[359]






Indice de grificos

GRAFICO 1.1:
GRAFICO 1.2:
GRAFICO 1.3:
GRAFICO 1.4:
GRAFICO 1.5:
GRAFICO 1.6:
GRAFICO 1.7:

GRAFICO 1.8:

GRAFICO 1.9:

GRAFICO 1.10:
GRAFICO 1.11:

GRAFICO 1.12:
GRAFICO 1.13:
GRAFICO 1.14:
GRAFICO 1.15:
GRAFICO 1.16:
GRAFICO 1.17:
GRAFICO 1.18:

GRAFICO 1.19:

GRAFICO 1.20:

Dimension relativa de los paises de la UE-25, 2006
PIB per capita en los paises de la UE-25, 2006
Crecimiento del PIB en Espana y la UE-25. Tasas de

variacion anual acumulativas. PIB a precios y PPS de 2005 .....
Renta per capita y desarrollo financiero, 2005 .....................
Valor anadido, empleo y productividad del

trabajo del sector de intermediacion financiera

en relacion al total de la economia ...
Peso relativo del VAB del sector intermediacion

financiera en la economia, 2005 ..........................................
Peso relativo del empleo en el sector de
intermediacion financiera en la economia, 2005 ...................
Productividad relativa del sector financiero con

respecto al conjunto de la economia, 2005 ..........................
Productividad del trabajo en el sector de la

intermediacion financiera y en el total de la economia..........
Capital humano en el sector de la intermediacion financiera
Capacidad o necesidad de
financiacion en Espanayla UE-25 ...
Capacidad o necesidad de financiacién.

Evolucion temporal por agentes ...
Capacidad o necesidad de financiacién

por agentes, 1995 y 2005

Posicion financiera neta (activos menos pasivos

financieros). Evolucion temporal por agentes
Posicion financiera neta (activos menos
pasivos financieros) por agentes y pais, 2005
Estructura financiera en Europa.

Mercados versus intermediarios, 2005 ...................................
Activos financieros totales en la UE y Espana.

Economia nacional y resto del mundo ...
Evolucion de los activos financieros totales

y el PIB. Economia nacional y resto del mundo ..................
Crecimiento de los activos financieros por

instrumento. Activos financieros totales.

Economia nacional y resto del mundo ...............................
Crecimiento de los activos financieros, 2006. Activos

financieros totales. Economia nacional y resto del mundo

28
29

30
31

37
38

43

44

46

48

49

53

59

60



GRAFICO 1.21:

GRAFICO 1.22:
GRAFICO 1.23:
GRAFICO 1.24:
GRAFICO 1.25:

GRAFICO 1.26:

GRAFICO 2.1:
GRAFICO 2.2:
GRAFICO 2.3:
GRAFICO 2.4:
GRAFICO 2.5:
GRAFICO 2.6:
GRAFICO 2.7:

GRAFICO 2.8:
GRAFICO 2.9:

GRAFICO 2.10:
GRAFICO 2.11:
GRAFICO 2.12:

GRAFICO 2.18:
GRAFICO 2.14:

GRAFICO 2.15:
GRAFICO 2.16:

GRAFICO 3.1:
GRAFICO 3.2:

GRAFICO 3.3:
GRAFICO $.4:

GRAFICO 3.5:
GRAFICO 3.6:

[362]

Distribucion porcentual de los activos

financieros totales por tipo de instrumento.

Economia nacional y resto del mundo...............................
Evolucion de los instrumentos financieros en la UE-15

y Espana. Economia nacional y resto del mundo.....................
Evolucion de los activos financieros en la

UE-15 y Espana por instrumento y agente ..............................
Evolucion de los pasivos financieros en la

UE-15 y Espana por instrumento y agente ..............................
Convergencia en la estructura financiera

de la UE-15 por tipo de instrumento ..........................oooe
Estructura porcentual de los activos totales

segun tipo de institucion financiera ...
Peso de los activos de las instituciones

de crédito en el PIB, 2006
Emisiones de titulizacién en Europa

segun pais de garantia, 2005 ...
Importancia de la financiacion a la vivienda en Espana ..........
Gastos de explotacion ...
Ratio de eficiencia operativa. Gastos

de explotacién/margen ordinario ...
Eficiencia frontera de los sistemas

bancarios de la UE, 1997-2005
Margen de intermediacién, 1997-2006 ...........................

Margen ordinario

Estructura de ingresos (ingresos

distintos a intereses/total ingresos netos) ...............................
Margen de explotacion ...
Beneficios (después de impuestos) sobre activo total (ROA) ...
Beneficios (después de impuestos)

sobre recursos propios (ROE) ...
Descomposicion de ROA. Posicion de

Espana frente ala UE-15yla eurozona................................
Ratio de solvencia total ......................
Provisiones bancarias/morosidad, 2008 ...
Ratio de morosidad (créditos de

dudoso cobro/total créditos), 2008 .....................
Apertura de la banca espanola ...
Composicion geografica de los activos

financieros enviados al exterior ..........................
Composicion geogrifica de los activos financieros recibidos
de los paises que suministran informacién al BIS ...................
Cuota de mercado de las oficinas extranjeras y bancos

filiales en el activo total de las instituciones de crédito............
Indice de Lerner de poder de mercado ..........................
Tipos de interés de operaciones nuevas de distintos

productos bancarios en Espanay en la eurozona ....................

66
68
72
76
78
87
123
140
151
153
156
158
160
161
163
165
166
167
170

171

172
181

192

194

203
224

229



GRAFICO 3.7:

GRAFICO 3.8:

GRAFICO 3.9:

GRAFICO 3.10:
GRAFICO 3.11:
GRAFICO 3.12:
GRAFICO 3.13:
GRAFICO 3.14:
GRAFICO 3.15:
GRAFICO 3.16:

GRAFICO 3.17:
GRAFICO 3.18:

GRAFICO 3.19:

GRAFICO 3.20:
GRAFICO 3.21:
GRAFICO 3.22:
GRAFICO 3.23:

GRAFICO 4.1:

Margenes absolutos (con respecto al tipo
de interés de mercado) en operaciones
nuevas de distintos productos bancarios ..............................
Margenes relativos en operaciones

nuevas de distintos productos bancarios .................................
Margenes relativos en diversos

productos bancarios, 1990-2003...........................
Porcentaje de entradas denegadas. Promedio 1997-2005 ........
Restricciones a la actividad bancaria, 1997-2005 ....................
Cuota de mercado de la banca piblica. Promedio 1997-2005
Libertad financiero-bancaria, 1997-2005
Grado de proteccién de los derechos de propiedad, 1997-2005
Indicador de libertad econémica, 1997-2005 .........................
Tasa de crecimiento real del PIB. Promedio 1997-2005
Tasa de inflacién. Promedio 1997-2005 ...
Numero de cajeros automaticos por

cada millon de habitantes, 2005 ............................................

Numero de terminales de punto de

venta por cada millon de habitantes, 2005 .............................
Numero de tarjetas por habitante, 2005 ................................
Numero de operaciones por cajero, 2005 ..............................
Numero de operaciones por terminal de punto de venta, 2005
Penetracion de la banca de Internet, 2006 ...........................

La posicion de la banca espanola

en el contexto europeo, 2006

233

235

239
245
246
247
248
249
251
253
253

257

258
259
259
260
262

[363]






Indice alfabético

actividad
bancaria, 15, 17-18, 20, 83-86,
97,102, 111-113, 114c-115¢, 116,
121-124, 149, 182, 185, 189, 222-223,
246, 246g, 252, 255, 264, 271-273,
283-284, 286
no tradicional, 155, 292

actividades fuera de balance, 25

activos bancarios totales, 97, 268

AIGNER, D. C,, 291

ALLEN, F., 51, 57n

ANGELINT, P., 251

apertura externa, 112, 177-178,
180-183, 184c, 185, 186¢, 187, 188c,
191, 192¢, 193¢, 199, 278, 348

BaiN, J.S., 242

banca
extranjera, 130, 194-195, 199, 203,
243, 254c, 255, 279
online, 260-262, 282, 286, 343c, 349
publica, 244, 247, 247g

bancarizacién, 87, 264, 282

barreras a la competencia, 176, 237n,
242, 287

BARrROS, P., 176

BARTH, J. R., 243, 244n

Basilea II, 84

Baumor, W. J., 243

Brck, T., 42n

BIKKER, J. A., 221

Bonin, J. P, 157n

Boyp, J. H., 67

cajeros automaticos, 108, 255-256,
257g, 258-260, 271, 340c, 349
capacidad de financiacion, 42, 45,

47, 345
capitalizacion bursdtil, 17, 53g, 54c

Caprrio, G., 243, 244n

CARBO, S., 221, 226n, 258

CENTENO, C., 260

CETORELLI, N, 251

CLAESSENS, S., 243, 297

competencia, 15, 18, 21, 24, 30, 52,
67,75, 78, 84, 96, 113, 149, 175-177,
220-223, 226-228, 231-232, 234n,
236-237, 242-243, 247, 249, 251-252,
256, 263-264, 269-270, 278,
280, 294-296, 349

concentracion, 15, 20, 82-83, 89,
102-103, 139, 177, 220-221,
243, 270-271, 285, 346

consolidacion, 82-83, 89, 102,
104c-107c, 268, 270

CORVOSIER, S., 221

costes medios, 124, 149, 150, 154, 159,
169, 255, 270, 275, 277, 283, 293, 295

crédito, 15, 18, 21, 31, 57, 62-63, 65,
67, 74, 77-80, 82, 84, 86, 115-116,
121-124, 129, 137, 138c, 139, 140c,
1438c-145c, 146, 149-150, 157, 159,
174, 181, 230-231, 236-237,
248-249, 266-268, 271-273, 278,
281, 283-285, 295, 346-347
hipotecario, 122-123, 230, 237, 272,
281, 285
de dudoso cobro, 171-172, 172g,
278, 284

cuota de mercado, 102, 104c-105c,
124n, 194-195, 196¢, 199, 201c-203c,
247, 270, 279, 346

Davis, E. F., 221

D BanprT, O., 221, 296
DE SERRES, A., 244
DemseTz, H., 243

[365]



depésitos, 21, 24, 47, 61, 63, 65-70,
73-76, 82, 86, 112-113, 115-116,
119-122, 130, 135c-136¢, 137, 143,
146, 147c-148¢, 148-149, 155, 177,
182, 221-222, 228, 230-232, 234-236,
242, 266, 268, 272, 274, 280-281,
286, 292, 294, 346
alavista, 112, 116, 177, 230-232,
234-236, 238n, 242, 280-281
a plazo, 113, 137, 149, 228, 232,
236, 238n, 272, 280-281

desarrollo financiero, 23, 25, 31,
31n, 32, 42, 59, 86, 264

desintermediacion, 24-26, 60-61, 67,
69, 71, 75, 112, 148, 157, 256,
263, 266-267, 274, 345

deuda, 53g, 74, 113, 116, 139, 140,
141c, 176, 238, 267, 274, 347

Deyoung, R., 292

DieTscH, M., 292

Epwarps, F. R., 67
eficiencia, 16, 20, 42, 52, 78, 83, 85, 87,
129, 149- 156, 156g, 157, 175, 220,
242-244, 246, 249-250, 255, 263, 270,
275-276, 283-284, 286-287, 291-293,
303c-304c, 346
operativa, 85, 151-152, 153g, 154,
155c¢, 157n, 275, 283, 288g, 301c
eficiencia-X, 157, 291
emision de valores, 121
especializacién, 15, 19, 78, 87, 124, 129,
130, 187, 139-140, 146, 150, 155,
178, 263, 271, 273-274, 276, 296
estabilidad, 19, 25, 113, 148,
176, 243, 250, 287
estadistico H, 221, 226-227,
227¢, 295, 296, 297
estructura
de ingresos, 18, 85, 157-158, 160,
161g, 162, 276
financiera, 17, 24-25, 51, 53g,
54c-b6¢, 68, 76, 76n, 137
exportaciones de servicios financieros,
179¢, 180c

FERNANDEZ DE GUEVARA, J., 159n,

177n, 221, 234n, 237n, 253, 254c
filiales de bancos extranjeros, 199

[ 366 ]

fondos
de inversion, 67, 69, 75, 113, 116,
124, 266, 267, 273, 346, 125¢-128c
de pensiones, 52, 58, 61-62, 69, 71,
78, 114, 117¢-118c, 124, 125¢-128c,
131c-134c, 148, 267, 273
para insolvencias, 171

Frexas, X., 294

Friges, S., 157n

Fundacion BBVA, 16

fusiones y adquisiciones, 89n,
92¢-95¢, 268, 269

GALE, D., 51, 57n

gastos de explotacion, 149, 150-151,
151g, 157, 164, 167, 168c, 275,
288g, 299c¢, 301, 346

GERTLER, M., 67

GoLDsSMITH, RW., 42n

Grorp, R., 221

Haar, K., 221

Hasan, 1., 157n

Herfindahl-Hirschman, indice de, 103-
104, 105C-106¢, 243, 270, 346

Ho, T.S.Y, 252n

Huizineca, H., 243

HumprHREY, D., 258

HuvyBens, E., 252

importaciones de servicios financieros,
179¢-180c
incertidumbre, 23, 52, 287
indicadores
de capacidad, 85, 109¢-110c, 271
frontera de eficiencia, 155, 347
inestabilidad financiera, 20, 83
informacién asimétrica, 16, 23, 52
ingresos no tradicionales, 160
instituciones financieras monetarias,
19, 86, 112n, 113, 129-130, 228, 285
interbancario, 21, 113, 137, 176,
235, 238, 242, 272, 286
intermediacion financiera, 16, 23, 32,
32n, 33g, 34g, 35, 35g, 36, 37g, 38g,
40, 86, 204, 246, 265, 283
intermediarios financieros, 16, 24, 58,
60, 86, 114, 117-118, 131-134



internacionalizacién, 15, 18, 20, 78,
112n, 175, 177-178, 181-183, 184c,
185, 186¢, 188c, 187, 189,

204, 278, 282, 348, 349

Internet, 262

Ivie, 16, 21

JonprOW, J., 291

LA PorTa, R., 42n
LAEVEN, L., 226n, 243, 249, 252, 296
Lerner, indice de, 221-224, 224g,
225-226, 251, 253, 254c¢, 294, 295
LEVINE, R,, 16, 42n, 243,
244n, 249, 252
ley de un solo precio, 176, 230,
236, 237n
liberalizacion, 61, 81-83
libertad econémica, 250-251
Lroyp-WiLLiams, P. W., 297
Loavza, N., 42n
Lorez DEL Paso, R., 226n, 258
Losapa, R., 123n
Lozano, L., 292

MajNoONT, G., 249

margen
de explotacién, 162, 163g, 277, 288g
de intermediacion, 158g, 159,
252n, 288¢g
financiero, 158, 159, 168c,
169, 276-277
ordinario, 151-154, 159-160, 160g,
162, 275, 288g, 301c, 346
relativo, 235g, 236-237, 239g,
240g, 241-242, 281

Mas, M., 40g, 40n

Maupos, J., 21, 159n, 177n,
221-222, 226n, 234n, 237n,
52, 254c¢, 293, 296

MEEUSEN, W., 291

mercado
monetario, 112n, 113-115,
117¢-120c, 131c-136¢, 182,
232, 234c, 238¢, 323c-324¢
de valores, 116, 245
financieros, 15, 17, 24, 41,
51, 57n, 60, 66, 83, 167,
175-176, 263, 267, 278

MEeRrTON, R. C., 52

MisHKIN, F. S., 67

MoOLYNEUX, P., 297

morosidad, 20, 21, 171, 171g, 172,
172g, 173g, 174, 278, 283-285,
288, 288n, 348

necesidad de financiacion, 42, 42g,
43g, 44, 45-47, 50, 51

NovEeLL, A. K., 291

nuevas tecnologias, 15, 39, 175,
177, 255-257, 264, 281

otros productos ordinarios, 162, 167,
168c, 346, 288g

PaNzAR, J. C., 221-222, 226,
243, 295-296

Pararoannou, E., 42n

PASF (Plan de Accién de los Servicios
Financieros), 82-84, 176, 220

PASTOR, J. M., 292

PASTOR, J. T., 292

PErEz, D., 183n

PErEZ GARCcia, F., 36n, 183,
221-222, 226n,
234n, 237, 252, 296

posicion financiera neta, 26, 47-49

préstamos, 17, 47, 53, 54c-56¢, 61,
67-68, 71-74, 86, 112, 114-115,
117¢-120c 121, 122-123, 129-130,
131c-134c, 187, 139-140, 142, 142n,
148c-145c, 146, 155, 164, 174, 177,
182, 221-222, 228, 231, 241, 266,
272-274, 280-281, 285,
292, 294, 346-347
bancarios, 17, 53-56, 68, 122,
129-130, 137, 164, 182, 222, 273
para la compra de vivienda, 129,
234, 273

productividad, 33g, 36, 36g, 39, 41,
149, 255, 265, 283
del trabajo, 33, 35-38, 40,
40c, 40n, 41, 265, 283

provisiones bancarias, 171, 171g

PTF (productividad total de los
factores), 40n, 283

red de oficinas, 87, 96-97, 108, 269, 270

[3671]



regulacion, 18, 81-82, 84, 243-245,
247-248, 250, 253-255, 263

renta
fija, 17, 47, 53g, 54c, 57, 61-68,
70-71, 73-74, 112, 116, 121-122,
130, 182, 266-268, 278
variable, 17, 61-64, 70-71, 112,
117-118, 121, 130, 181c-134c,
182, 266, 272, 278

rentabilidad, 15, 18, 20, 61, 78, 85,
122, 124, 129, 148, 153, 158,
164-167, 169, 225,
225n, 248, 276-277, 284, 287, 346

restricciones a la actividad, 244-246

riesgo, 16, 19, 20, 23, 52, 61, 82-84, 122,
129, 142, 170, 177, 225n, 230, 232,
243, 252, 254, 277, 280, 286, 296
de crédito, 82, 122, 230, 232
moral, 16, 23

ROA (rentabilidad sobre activos), 85n,
165, 165n, 166-167, 167g,
168¢c, 169, 288g

RoBLEDO, J. C., 40g, 40n

RocHET, J. C., 294

RopRriGUEZ, R., 221, 226, 262

ROE (rentabilidad sobre recursos
propios), 20, 85n, 288g

RossE, J. N., 221, 222, 226n,
227, 295-296

SaLAs, V., 234n

SAUNDERS, A., 252n

ScuMmipT, P. S., 291

sector no residente, 112,
121-122, 182-183

seleccion adversa, 16, 24

sesgo doméstico, 176, 269

[368]

sistema de pagos, 52

SMITH, B. D., 252

solvencia, 20, 129, 170, 170g, 171-172,
278, 284, 287-288, 346

subprime, 15, 19, 286-287

sucursales, 96, 97, 98¢-99¢ 102, 111,
137, 194-195, 196¢, 197, 196¢-198c¢,
199, 203, 204, 212¢-215¢, 216,
269, 279, 280, 286, 346, 349

Tacr, A., 157n
tarjetas de crédito, 142, 143c, 255
tecnologia, 155, 223, 255,
257, 276, 281, 349
THORNTON, J., 297
TIC (tecnologias de la informacion y
comunicaciones), 39, 40, 40c,
41, 177, 260-261, 265, 283
tipo de interés, 142, 146, 221, 228,
229g, 230-232, 234-236, 240,
242, 280, 292, 294-295, 347
del mercado monetario, 232, 294
variable, 142, 146, 228
titulizacion, 113, 122-123,
123g, 123n, 272, 286
turbulencias financieras, 15, 19, 287

valores distintos de acciones, 71-72, 77
VAN DEN BROECK, ., 291

VARTIA, L., 244

ventaja comparativa, 15, 171

WACHTEL, P., 157n
WiLLiG, R. D., 243

Z¥RVOS, S., 42n



Nota sobre los autores

EQUIPO INVESTIGADOR

Direccion: Equipo técnico:
Joaquin Maudos Villarroya Laura Herndandez Lahiguera
(Universidad de Valencia e Ivie) (Universidad Pompeu Fabra e Ivie)

Julia Teschendorff Cooper
Investigador: (Ivie)
Juan Fernandez de Guevara Radoselovics

(Ivie y Universidad de Valencia)

JoAQUIN MAUDOS VILLARROYA, doctor (Premio Extraordinario) en Ciencias
Econémicas por la Universidad de Valencia, es profesor titular de Analisis
Econoémico y profesor investigador del Ivie. Ha sido investigador visitante del
Departamento de Finanzas en la Universidad Estatal de Florida (EE.UU.) y
consultor de la Comision Europea. Ha participado en quince proyectos de
investigacion competitivos (en cinco de ellos como investigador principal),
y dirigido mas de cuarenta proyectos de investigacion con empresas y Admi-
nistraciones Publicas. Sus campos de especializacion son la economia banca-
ria, la economia 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 colaboraciéon y mas de cincuenta articulos en

revistas especializadas, la mayoria de ambito internacional.

JUAN FERNANDEZ DE GUEVARA RADOSELOVICS es doctor (Premio Extraordi-
nario) en Economia por la Universidad de Valencia. En 1998 entr6 a formar
parte del area técnica del (Ivie). Desde 2008 ejerce como profesor ayudan-
te-doctor en el Departamento de Analisis Econémico de la Universidad de
Valencia y como investigador de proyectos de investigacion competitivos. Es
autor de dos libros en colaboracion y de diversos articulos en revistas especia-

lizadas, tanto de ambito nacional como internacional.



LAURA HERNANDEZ LAHIGUERA es licenciada en Economia por la Universi-
dad de Valencia (2006). Desde septiembre de 2007, participa en el drea téc-
nica del Instituto Valenciano de Investigaciones Econémicas (Ivie), labor que

compagina con un master en Economia en la Universidad Pompeu Fabra.









