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La banca espanola

ante la crisis financiera.
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Resumen

El objetivo de este articulo es analizar la evolucién reciente del sector bancario espafiol
con objeto de sefalar sus fortalezas y debilidades en el actual contexto de crisis financiera.
Para ello se realiza un andlisis comparativo con la banca de los paises de la eurozona en
aspectos tan importantes como la estructura del sector, el crecimiento, la especializacion, la
rentabilidad, la eficiencia, la morosidad, la solvencia, etc. La vision comparativa muestra que
la banca espanola ha partido de una buena posicion de fortaleza ante la crisis si bien la
incertidumbre sobre su intensidad y duracién han deteriorado sus pilares fundamentales,
sobre todo en términos de acelerado crecimiento de la morosidad en un contexto de fuerte
concentracién del crédito en el ladrillo. En el trabajo se ofrece una prueba de resistencia del
sector ante ulteriores deterioros de la morosidad asi como la evolucion mas reciente de las
restricciones crediticias.
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The Spanish banking and the financial crisis.

Abstract

The purpose of this paper is to analyze the recent evolution of the Spanish banking
system and highlight its strengths and weaknesses in the current economic crisis. To this
end, we conduct a comparative analysis with Eurozone banking in terms of market
structure, growth, specialization, profitability, problem loans, solvency, etc. The comparison
indicates that although Spanish banking started off in a strong position, its pillars have been
weakened by the uncertainty of the duration and intensity of the crisis. In particular, non-
performing loans have increased rapidly in a context where there is a significant
concentration of credit in the real estate sector. This paper provides evidence of the system’s
resistance to the subsequent deterioration of non-performing loans, as well as the most
recent evolution of credit restrictions.
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1.- Introduccion.

Desde que en verano de 2007 estallara la llamada crisis de la
hipotecarias “basura” (subprime) en Estados Unidos, la economia
mundial ha sufrido la crisis econdmica mas importante desde la
gran depresion de finales de los afios veinte. Es tal la magnitud de la
crisis que los organismos internacionales mas importantes (OCDE,
FMI, Comisién Europea, etc.) han revisado varias veces a la baja sus
estimaciones de crecimiento, siendo todavia una incognita la
duracion e intensidad de la crisis. Si bien el origen inicial de la crisis
se localiza en el sector bancario (en concreto, el estadounidense,
con un incremento de la morosidad de las hipotecas de alto riesgo),
en un mundo cada vez mas globalizado, la crisis se ha propagado
rapidamente a nivel mundial tanto al resto de sistemas financieros
como al sector real en su conjunto.

En este contexto de crisis mundial, el sector bancario espanol
resistio con fortaleza el primer embate de la crisis gracias a las
fortalezas que proporcionaba su modelo de negocio de banca de
intermediacion tradicional (‘comprar para retener”) muy alejada del
modelo llamado de “originar para distribuir” caracteristico de la
banca de inversién mas castigada por la crisis. Fortalezas como la
practicamente nula exposicion a productos estructurados cuya
garantia ultima eran las hipotecas subprime, la reducida morosidad y
su elevada cobertura por provisiones, su elevada eficiencia,
solvencia y rentabilidad, etc. nos mantuvieron relativamente ajenos
a la crisis. Sin embargo, conforme la magnitud y duraciéon de la crisis
se han ampliado y, sobre todo, la economia espafiola ha vivido su
propia crisis (la crisis del sector inmobiliario), el segundo embate de
la crisis ha empezado a debilitar los hasta hora solidos pilares de la 33
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banca espafola. Asi, desde finales de 2008 estamos asistiendo a un
acelerado crecimiento de la morosidad, una reduccién de las tasas
de rentabilidad, un deterioro de los ratios de solvencia y una rapida
reduccién del llamado “colchéon” de provisiones acumulado en el
pasado reciente gracias, entre otras cosas, a la politica prudencial del
Banco de Espafa materializada en la exigencia de provisiones
anticiclicas.

En este contexto, el objetivo de este articulo es analizar el
"modelo” reciente de crecimiento del sector bancario espafiol en el
contexto europeo con objeto de ilustrar las fortalezas y debilidades
ante la crisis financiera internacional a las que se enfrenta el sector.
Para ello, es necesario ilustrar las caracteristicas de nuestro sistema
bancario en términos de estructura, actividad, especializacion,
eficiencia, morosidad, solvencia, rentabilidad, etc. También se
comentan las medidas instrumentadas para hacer frente a la crisis, y
se intenta arrojar luz sobre dos cuestiones de enorme interés y
actualidad: 1) jha cerrado la banca el grifo del crédito y ha
endurecido las condiciones financieras?, y 2) jcual es la capacidad
de resistencia de la banca espafola para hacer frente a aumentos de
la morosidad (stress tests)?

El articulo se estructura en 5 apartados. En el apartado 2 se
realiza una comparacion de la banca espafiola en el contexto
internacional en términos de estructura, actividad, especializacion,
rentabilidad, eficiencia, etc. En base a esa comparacion, en el
apartado 3 se sefalan los desaffos a los que se enfrenta. El apartado
4 se centra en dar respuesta a dos interrogantes que han suscitado
polémica en los ultimos meses: jha cerrado la banca el grifo del
crédito?; y jcudl es la capacidad de resistencia para hacer frente a
aumentos de la morosidad? Finalmente, en el apartado 5 se
formulan algunas conclusiones y recomendaciones.

2.- La banca espanola
en el contexto internacional.

El Banco Central Europeo (BCE), en su informe anual sobre la
estructura del sector, ofrece informacién para los paises de la
euzona sobre los llamados indicadores estructurales que muestran
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Cuadro 1

El sector bancario espaiol en el contexto europeo (2007).

Espafa Eurozona
NUmero de entidades 357 6.128
Poblacion/Numero de entidades 125.696 52.098
Activo por entidad (millones de euros) 8.250 4255
Poblacién por oficina 986 1.735
Poblacion por cajero automético 754 1.023
Activos por oficina (millones de euros) 65 154
Activos/PIB (%) 280 320
Activos por empleado (miles de euros) 10.690 12437
Créditos al sector privado/PIB (%) 170 114
Concentracion (cuota de mercado de los 5 bancos més grandes) (%) 41 44

Fuente: Banco Central Europeo y elaboracion propia.

la capacidad de un sector para ofrecer servicios a su poblacion.
Utilizando los datos ultimos disponibles referidos a diciembre de
2007 (véase cuadro 1), la economia espanola presenta un grado de
bancarizacion inferior a la media europea (el peso de los activos
bancarios en el PIB es del 280% frente al 320% de media en la
eurozona) si bien presenta una elevada dependencia de la
financiacion bancaria como refleja el hecho de que el crédito al
sector privado representa el 170% del PIB frente al 114% de media
en la eurozona. Los 352 bancos existentes son de tamafio medio
elevado en relacion a la media europea (casi el doble, con un activo
de 8.250 millones de euros frente a 4.255 en la eurozona), con una
de las redes de oficinas mas densas (y de tamafio muy reducido) de
toda Europa (menos de 1.000 habitantes por oficina, frente a 1.735
en Europa) y que en la situacion actual supone un lastre que es
necesario reducir con objeto de mejorar la eficiencia. En términos de
concentracion del mercado, nuestra concentracion esta por debajo
de la media europea con una cuota de mercado de los 5 bancos
mas grandes del 41% frente al 44% de media en la eurozona.

Un aspecto que requiere atencion especial es la evolucion
reciente del negocio bancario en un contexto en el que la economia
espafnola se ha caracterizado por crecer en los ultimos ahos por
encima de la media europea. Si tomamos como referencia el periodo
2002-08 (en el cuadro 2 también se ofrece informacion desde 1997, si
bien el desglose del balance que ofrece el BCE es mayor a partir de
2002), el activo de la banca espafnola ha estando creciendo a una tasa
media anual del 14,9%, porcentaje muy superior a la media de la 35



Clm.economia.

Num. 14

36

eurozona (8,8%). El factor que mds contribuye a explicar este mayor
crecimiento es el comportamiento fuertemente expansivo del crédito
al sector privado no financiero, con una tasa en Espafa que mas que
duplica a la correspondiente a la eurozona (16,4% vs. 7,7%). De hecho,
el crédito al sector privado explica el 56% del crecimiento del balance
de la banca espanola de 2002 al 2008, 24 puntos porcentuales por
encima de la banca de la eurozona. El crecimiento es mayor tanto en
el préstamo a las empresas no financieras (17,5% vs. 8,1%) como a las
familias (15,2% vs. 6,4%). En este Ultimo caso, es de destacar el elevado
ritmo de crecimiento del préstamo para la compra de vivienda
(16,9% vs. 7,7%), si bien el diferencial es muy superior en el préstamo
al consumo (10,7% vs. 3,3%). Este préstamo hipotecario explica el 19%
del crecimiento del balance de la banca espanola, frente al 10% en la
eurozona.

En la vertiente del pasivo, el fuerte ritmo de crecimiento del
crédito ha obligado a las entidades espafiolas a acudir a los
mercados mayoristas, lo que ha planteado problemas recientes en
un entorno de incertidumbre y de crisis de confianza que provoca
una sequia en dichos mercados. No obstante, el mercado de los
depdsitos (sobre todo, los depdsitos a plazo) ha sido el que ha
aportado la mayor parte de la financiacién ya que ha crecido a una
tasa media anual del 16,5% frente al 9,8% de la eurozona. También
es de destacar el elevado crecimiento de las emisiones de deuda.

En términos de especializacion (que se ve reflejada en la
estructura porcentual del balance que recoge el cuadro 3), el
modelo de banca tradicional de intermediacion o minorista ha
supuesto una ventaja frente a otros sectores bancarios (como el de
EE.UU.) de cara a hacer frente a la crisis financiera. El caracter de
banca tradicional de intermediacién se ve reflejado en una elevada
base de depdsitos para financiar el también elevado porcentaje de
inversiones crediticias. Asi, con datos referidos a diciembre de 2008,
Espafa es uno de los paises de la eurozona con mayor importancia
relativa de los préstamos (al sector privado no financiero) en el
balance, ya que concentran el 55,6% del activo de las instituciones
financieras espanolas, frente al 33,8% de la banca europea. El
desglose por destino de la financiacion indica que en Espafa es
elevada la especializacion tanto en el crédito a las empresas (28,4%
frente al 15,2% en la eurozona) como a las economias domésticas
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Cuadro 2
Crecimiento de la actividad bancaria en la Eurozona.
(Tasa de crecimiento anual. Porcentaje).
1997-2008 2002-2008
1. ACTIVO Eurozona Espafia  Eurozona Espafa
1.1. Préstamos a residentes de la Eurozona 69 123 74 14,7
1.1.1. Instituciones financieras monetarias 71 56 75 92
1.1.2. Sector publico 15 32 29 77
1.1.3. Otros residentes de la Eurozona 75 15,2 7,7 16,4
1.1.3.1. Corporaciones no financieras - - 8,1 174
1.1.3.2. Economias domésticas - - 64 152
1.13.2.1. (rédito al consumo - - 33 10,7
1.13.2.2. Préstamo para compra de vivienda - - 77 16,9
1.13.2.3. Otros préstamos - - 36 112
1.1.3.3. Otros intermediarios financieros no monetarios distintos
aempresas de sequros y fondos de pensiones - - 124 19,1
1.1.3.4. Compaiias de sequros y fondos de pensiones - - 172 368
1.2. Titulos distintos de acciones emitidos
por residentes de la Eurozona 78 16 92 15,2
1.3. Activos del mercado monetario 28 - 76 -
1.4. Acciones y otros titulos de renta variable emitidos
por residentes de la Eurozona 1138 133 6,2 11,0
1.5. Sector exterior (fuera de la Eurozona) 99 10,3 11,0 13,0
1.6. Activo fijo -1,1 49 39 99
1.7. Otros activos 121 18,0 17,6 213
1.8. Total 79 123 88 149
1997-2008 2002-2008
1. ACTIVO Eurozona Espafia  Eurozona Espafia
2.1. Efectivo - - - -
2.2. Depositos de residentes de la Eurozona 70 116 99 149
2.2.1. Instituciones financieras monetarias 75 8,1 10,1 1,2
2.2.2. Sector publico 5,7 17,5 16 85
2.2.3. Otros residentes de la Eurozona 6,7 129 98 16,5
2.2.3.1. Depdsitos vista 8,7 14,6 91 16,2
2.2.3.2. Depdsitos plazo 78 190 137 26,2
2.2.3.3. Depdsitos con preaviso 20 448 3,1 -89,6
2.2.34. Repos 43 -04 75 02
2.3. Activos del mercado monetario 10,8 34 87  -105
2.4, Deuda emitida 78 244 97 272
2.5. Capital y reservas 86 13 94 12,5
2.6. Sector exterior (fuera de la Eurozona) 105 105 106 80
2.7. Resto del pasivo 92 16,6 17,0 194
2.8. Total 79 123 105 149
Fuente: Banco Central Europeo.
(25,9% vs. 15,3%), destacando en este ultimo caso la especializacion -

en el mercado hipotecario (19,1% vs. 10,9%). 37
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Cuadro 3
La especializacion de la banca espaiiola en el contexto europeo.

(Estructura porcentual del balance de las instituciones financieras monetarias
-excluido el Eurosistema- de la Eurozona. Diciembre 2008).

1. ACTIVO Eurozona  Espafa
1.1. Préstamos a residentes de la Eurozona 56,7 68,6
1.1.1. Instituciones financieras monetarias 19,8 11,4
1.1.2. Sector publico 30 1,6
1.1.3. Otros residentes de la Eurozona 338 55,6
1.1.3.1. Corporaciones no financieras 15,2 284
1.1.3.2. Economias domésticas 153 25,9
1.1.3.2.1. (rédito al consumo 20 3,0
1.1.3.2.2. Préstamo para compra de vivienda 10,9 19,1
1.1.3.2.3. Otros préstamos 24 38
1.1.3.3. Otros intermediarios financieros no monetarios distintos
aempresas de sequros y fondos de pensiones 30 1,0
1.1.3.4. Compaias de seguros y fondos de pensiones 03 0,2
1.2. Titulos distintos de acciones emitidas por residentes de la Eurozona 14,5 13,5
1.2.1. instituciones financieras monetarias 6,3 2,1
1.2.2. Sector publico 39 34
1.2.3. Otros residentes de la Eurozona 44 8,0
1.3. Activos del mercado monetario 03 0,0
1.4. Acciones y otros titulos de renta variable emitidos
por residentes de la Eurozona 38 36
1.5. Sector exterior (fuera de la Eurozona) 15,0 58
1.6. Activo fijo 0,7 11
1.7. Otros activos 91 73
1.8. Total 100,0 100,0
2. PASIVO Eurozona  Espafha
2.1. Efectivo - -
2.2. Depésitos de residentes de la Eurozona 526 64,9
2.2.1. Instituciones financieras monetarias 21,5 15,3
2.2.2. Sector publico 06 1,0
2.2.3. Otros residentes de la Eurozona 30,5 48,6
2.2.3.1. Depositos vista 10,1 13,6
2.2.3.2. Depésitos plazo 14,1 32,6
2.2.3.3. Depdsitos con preaviso 52 0,0
2.2.3.4. Repos 1,0 24
2.3. Activos del mercado monetario 26 038
2.4. Deuda emitida 15,2 1,7
2.5. Capital y reservas 55 7,1
2.6. Sector exterior (fuera de la Eurozona) 13,8 8,0
2.7. Resto del pasivo 10,2 7,6
2.8. Total 100,0 100,0

Fuente: Banco Central Europeo.

- En el pasivo, como se ha comentado anteriormente, son los
38 ¢ depdsitos del sector privado no financiero la principal fuente de
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financiacion, ya que representa en 2008 el 48,6% del balance, frente al
30,5% en la banca de la eurozona. No obstante, la relacion
depdsitos/créditos al sector privado no financiero se ha deteriorado
en los Ultimos anos, pasando del 111% en 1997 al 87% en 2008, lo que
refleja la insuficiencia actual de los depdsitos para financiar la totalidad
de los créditos. Ademas, si bien en 1997 la relacion depositos/créditos
era superior en Espafna (111% vs. 99% en la banca de la eurozona), en
2008 la relacion se situa en Espafia por debajo de la eurozona (87% vs.
90%). Obsérvese como en 2008 la relacion ha aumentado frente a
2007 como consecuencia de la mayor captacion de depdsitos en un
entorno de sequia en los mercados mayoristas, si bien ha exigido a las
entidades competir ofreciendo elevados tipos.

Si centramos ahora la atencidon sobre los resultados de la banca
espanola, la rentabilidad reciente de nuestro sector bancario ha sido
muy elevada tanto en términos de rentabilidad sobre activo (ROA)
como sobre recursos propios (ROE). Y ello se debe tanto al
importante crecimiento de la actividad en un contexto reciente de
bonanza econdmica como a disfrutar de margenes superiores a la
media europea. Los datos comparativos con la banca europea
correspondientes a finales de 2007, sitian la ROA (ROE) de la banca
espafola en el 1,1% (19,7%), frente al 0,6% (12,5%) de la media
europea. Los datos mas recientes correspondientes a 2008 muestran
una caida en la rentabilidad (el beneficio contable de las entidades
de depositos representa el 0,76% del balance en 2008 y el 12,9%
sobre recursos propios), si bien no es posible hacer comparaciones
entre paises al estar los datos fechados en meses distintos.

Otro factor que contribuye a explicar la elevada rentabilidad de
la banca espafiola en el contexto europeo es su elevada eficiencia
(véase Maudos y Fernandez de Guevara, 2008). La llamada ratio de
eficiencia operativa (que mide el porcentaje que los gastos de
explotacion representan del margen ordinario) ha mejorado en los
ultimos afos, hasta alcanzar en 2008 el 44%, frente a un valor del
54% en la eurozona (si bien el dato de la banca europea esta referido
a finales 2007. En ese ano, la eficiencia de la banca espanola fue del
47%). La mayor ganancia de eficiencia de la banca espafola se ha
debido al importante esfuerzo reductor de costes en un contexto
de recorte del margen ordinario. No obstante, en 2008 la eficiencia

ha caido respecto a 2007. 39
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Otra caracteristica a destacar de la banca espafnola es su elevada
solvencia. Utilizando la ultima informacion disponible referida a
diciembre de 2008, la ratio de solvencia total de la banca espafiola
(11,3%) se situa en niveles ligeramente inferiores a la media europea
(11,9% en la UE-15), aungue muy por encima del minimo requerido del
8%. Y en términos de Tier 1 (capital de primera categoria que incluye
capital, reservas y participaciones preferente, mayoritariamente),
también Espafna aparece muy bien posicionada en el contexto
europeo (84%, nivel superior al del Reino Unido, Francia e Italia).
Ademés, la solvencia se ve reforzada por el hecho de mantener un
buen colchén de provisiones para atender a créditos de dudoso cobro,
si bien se ha reducido drasticamente en los ultimos meses ante el
acelerado repunte de la morosidad. Desgraciadamente, no es posible
realizar una comparacion reciente entre paises dado que el Ultimo
dato de morosidad estd referido a momentos distintos, lo que
desvirtla la comparacion en un periodo en el que la morosidad sube
de forma acelerada. La ultima informacion homogéneamente
comparable a nivel internacional que ofrece el Fondo Monetario
Internacional (Informe de Estabilidad Financiera de abril de 2009), situa
la tasa de morosidad del SBE en noviembre de 2008 en el 3,2%, frente
a valores del 1,5% en Dinamarca (septiembre de 2008), 4,7% en
Alemania (marzo de 2008) y Noruega (diciembre de 2008). Para el resto
de paises los datos estan fechados en 2007. No obstante, el reciente
informe de estabilidad financiera del Banco de Espafa (2009) de mayo
habla de una morosidad del 3,6% en Francia y del 4% en Italia a finales
de 2008, frente al 3,3% en Espana.

3.- Los principales retos
a los que se enfrenta el SBE.

Si bien el SBE presenta importantes fortalezas en el actual
entorno de crisis econémico-financiera (como su elevada eficiencia
y productividad, el importante esfuerzo realizado en los ultimos
anos para reducir sus costes, y su elevada solvencia y rentabilidad,
principalmente), el actual entorno obliga a centrar mas la atencién
sobre las amenazas a las que se enfrenta, sin sobreestimar la buena
posicion de partida ante los retos que se avecinan. En concreto, los
principales retos a los que se enfrenta son los siguientes:
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a) Elevado peso del ladrillo en sus balances.

La fuerte expansion de la actividad relacionada con el sector
inmobiliario que ha caracterizado el modelo de crecimiento
reciente de la economia espanola (1995-2007) ha sido posible en
parte por la financiacion aportada por el sector bancario (en gran
parte captada en el exterior, dada la insuficiencia del ahorro nacional
para financiar la inversién tal y como refleja el abultado déficit
exterior que llegd a alcanzar un maximo de casi el 10% del PIB, si
bien se ha corregido en parte en 2008) existiendo una clara
desproporcién entre la importancia del “ladrillo” en términos de VAB
(valor anadido bruto) y en términos del peso en el total del crédito
de la banca espafola. Asi, frente a un peso del sector de la
construccion en el PIB en torno al 13%, a finales de 2008 el crédito
bancario al “ladrillo” (suma del crédito a la promocion inmobiliaria, la
construccion y el crédito a los hogares para la adquisicion de
viviendas) supone en Espafna el 60% del total de crédito concedido
a otros sectores residentes (54% en bancos y 68% en cajas), que es
casi 20 puntos porcentuales superior al de 1997 (ver grafico 1). Si
bien la parte mas importante corresponde al crédito para la compra
de vivienda que suele tener garantia hipotecaria (lo que es una
ventaja en casos de morosidad), la concentracion del riesgo se ha

Grafico 1
Estructura porcentual del crédito bancario en Espaia.

100%
80%
70%
60%
50%
40%
30%

20%

10%

0%
© o
> >

1997
2000

- < o) ©
o o =] 1=}
« I « «

[l Actividades inmoviliarias [l Construccion [[] Credito adquisicion viviendas :
[[] Resto crédito a empresas [ Resto crédito a familias y otros : -

Fuente: Banco de Espana. § 41



Clm.economia.

Num. 14

42

revelado desmesurada en este sector, lo que ya ha pasado factura
en términos de morosidad (sobre todo hasta ahora en la promocién
inmobiliaria) dada la crisis del sector inmobiliario. Ademas, si bien el
gran aumento de la morosidad en la promocién inmobiliaria ya se
ha producido (con quiebras de grandes firmas), la preocupacion
actual estd en el crédito hipotecario cuya morosidad esta altamente
correlacionada con la tasa de paro. No hay que olvidar que en el
momento de redactar este articulo, la tasa de paro de la economia
espafola ha superado el 17% de la poblacion activa (dato
correspondiente al primer trimestre de la EPA), y se especular que
puede incluso superar el 20% a final de afo.

b) Aumento de la morosidad y reduccién de la cobertura por
provisiones.

Como ya se ha comentado en parte en el punto anterior, existe
un consenso practicamente generalizado de que la morosidad es el
principal desafio al que se enfrentan las entidades bancarias en un
clima de crisis econdmica. La experiencia histérica muestra que el
principal riesgo al que se enfrentan los bancos es el riesgo de fallido
y que ese riesgo estd altamente correlacionado (de forma inversa)
con el ciclo econémico.

El grafico 2 muestra la evolucién de la tasa de morosidad y del
crecimiento del PIB en Espafna desde inicios de los afos setenta hasta
la actualidad. Se precia claramente la correlacion negativa existente
entre ambas variables. Fruto de la crisis econémica de mediados de
los noventa, en 1993 la tasa de morosidad alcanzo el techo histérico
del 8,9%, justo en el afo en el que tuvo que intervenirse una gran
entidad (Banesto) con cargo al Fondo de Garantia de Depdsito.
En aquel ano, la tasa de paro fue 22%, la tasa de crecimiento del
PIB del -1,2%, y el déficit publico del 6,7% del PIB. A finales de 2008,
nuevamente en un entorno de crisis econdmico-financiera, el PIB
crecio el 1,2%, la tasa de paro fue del 13,9% y el déficit publico del
3,8% del PIB. No obstante, en los primeros meses de 2009 la situacion
se ha ido deteriorando anticipandose para final de afo un paro por
encima del 20%, un crecimiento negativo del PIB cercano al 4% y un
déficit publico en torno al 10%. La incidencia de este deterioro en el
cuadro macroeconémico sobre el sector bancario espafol se analiza
posteriormente a través de un stress test.
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Grafico 2

Morosidad y ciclo econémico en Espaia.
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Fuente: Banco de Espafa, INE y elaboracién propia.

Si nos centramos en los aNos mas recientes para analizar la
morosidad de forma desagregada por sectores, la informacion que
muestra el cuadro 4 constata un acelerado crecimiento en todos los

Cuadro 4
Ratio de morosidad en la banca espaiola.

(Créditos dudosos como porcentaje del total de crédito
a otros sectores residentes).

Total Financiacion de actividades productivas Financiacion a hogares
grg?rlécs) Clrédito para
Sdenies | 1ol Consuecon - pcidodes | Torldewvnces  Credte
hipotecaria
1998 198 232 2,96 1,98 1,23 - 221
1999 149 1,70 1,95 1,12 095 046 197
2000 1,24 135 1,50 0,87 0,86 044 167
2001 1,22 142 1,07 0,58 0,85 042 1,79
2002 1,09 123 0,88 049 0,86 042 191
2003 095 1,10 0,79 057 0,75 035 2,09
2004 0,80 091 0,79 0,48 0,64 0,29 197
2005 0,80 0,86 0,72 0,38 0,71 038 191
2006 0,72 067 046 028 0,74 041 2,23
2007 092 0,74 0,72 053 1 0,72 2,99
2008 marzo 1,20 1,00 1,21 092 142 0,99 3,56
2008 junio 1,70 1,58 2,06 198 1,81 131 433
2008 sep. 2,63 2,81 345 4,57 2,36 1,83 4,66
2008 dic. 3,38 3,66 493 6,10 2,97 239 530
2009 marzo 4,27 4,75 6,70 7,57 3,63 2,88 7,33 :
2009 junio 4,60 528 782 817 3,76 3,00 7,58 -

Fuente: Banco de Espafa. 43
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Cuadro 5
Ratio de cobertura para insolvencia en créditos. (%).
Bancos Cajas Entidades de crédito
2004 384 346 322
2005 308 271 256
2006 324 292 272
2007 248 221 215
2008 82 61 70
2009 junio 65 54 60

Fuente: Banco de Espaia.

sectores, destacando a mediados de 2009 las elevadas tasas en la
promocion inmobiliaria (8,17%), el crédito al consumo (7,58%) y
el crédito concedido al sector de la construccion (7,82%). Por el
contrario, si bien absorbe un elevado porcentaje de los préstamos
totales, el crédito para la compra de vivienda tiene tasas mas
reducidas, aunque con un crecimiento acelerado en los ultimos
meses hasta llegar al 3% actual (junio 2009). Obviamente, el
crecimiento de la morosidad pasa factura en términos de reduccién
de las provisiones para insolvencias que, en junio de 2009, se sitUan
en el 60% (65% en bancos y 54% en cajas), frente a valores del 322%
en el ano 2004 (ver cuadro 5).

¢) Reduccion en la liquidez.

Si bien el caracter minorista de la banca espafnola tiene la
ventaja de contar con una elevada base de depdsitos bancarios
como principal fuente de financiaciéon (lo que adicionalmente
proporciona varias fuentes de ingresos complementarios al integrar
tanto el negocio tradicional como otros relacionados como la venta
de seguros, fondos de pensiones, fondos de inversion, gestion de
patrimonios, etc.), el actual entorno de reduccion de liquidez, de
incertidumbre, de exigencia de mayor primas de riesgo en las
emisiones, etc. ha supuesto mayores dificultades a la hora de captar
financiacion, lo que supone un riesgo importante dado el elevado
nivel de endeudamiento externo de la banca espafiola. En cualquier
caso, la mayor parte de la financiacién que han aportado los
mercados mayoristas ha sido a medio/largo plazo, lo que permite
una mas comoda gestion del riesgo de liquidez.

Los problemas de falta de liquidez de los Ultimos meses han
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obligado a las entidades espafolas a intensificar la competencia en el
mercado de depodsitos, ofreciendo elevadas rentabilidades que
acaban trasmitiéndose al precio de los créditos. Ademas, ha sido
necesario aumentar el recurso al BCE hasta representar un porcentaje
(1,76% en diciembre de 2008) mas en linea con el peso de la banca
espafnola en el eurosistema. También ha sido necesario recurrir a la
emision de participaciones preferentes y de hibridos (como deuda
subordinada) con objeto de captar tanto liquidez como aumentar la
solvencia', con tipos de interés y diferenciales respecto del euribor
que han crecido sustancialmente en los Ultimos meses con objeto de
asegurar la emision en un entorno de mayor riesgo.

d) Aligerar el tamano de la red de sucursales.

El aumento de la morosidad y la reducciéon de la rentabilidad
obliga a las entidades de deposito a reducir costes con objeto de
mejorar la eficiencia. Si bien hasta muy recientemente la elevada red
de sucursales bancarias ha sido un barrera a la competencia externa
a la vez que el crecimiento de los ultimos afos podia rentabilizarse
en un contexto de bonanza econémica y de fuerte crecimiento de
la actividad bancaria, la situacién actual de crisis econdmica-
financiera no justifica mantener un red tan densa y costosa como
demuestra el hecho de que en los pocos meses del afo 2009
diversas instituciones ya han anunciado el cierre de sucursales. En
concreto, de septiembre de 2008 a abril de 2009, los grandes bancos
han cerrado mas de 500 sucursales, destacando el cierre por parte
de“la Caixa” (185), BBVA (175) y Popular (136). Por tanto, estos datos
ya demuestran un giro en la estrategia de expansion comercial, en
linea con las recomendaciones del Banco de Espaha de que
reduzcan costes y ganen eficiencia.

e) Bajo nivel de utilizacién de las TIC.

Si bien la banca espafiola presenta una elevada densidad de
red en canales de distribucion de productos y servicios alternativos
a la oficina bancaria, la intensidad de uso es reducida, existiendo por
tanto un claro exceso de capacidad instalada no aprovechada. En el
caso concreto de la banca por internet, su uso se ha intensificado

1) Las participaciones preferentes computan como Tier 1 en la ratio de solvencia y la deuda subordinada
como Tier 2. 45
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sustancialmente en los Ultimos afnos, si bien la tasa de penetracion
es todavia reducida en Espafia en comparacién con otros paises de
nuestro entorno. En términos de operaciones por terminal (cajeros y
terminales puntos de venta), también la intensidad del uso es muy
baja en Espana.

f) Mayores necesidades de recursos propios.

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

No obstante, las comparaciones actuales a nivel internacional
de la solvencia quedan desvirtuadas por el hecho de que diversos
gobiernos han inyectado capital en un buen nimero de bancos con
objeto de reflotar su mas que deteriorada solvencia. Ante estos
hechos, es l6gica la queja de la patronal del sector solicitando al
gobierno neutralizar las medidas protecciones de otros paises (con
ejemplos como la subida en la coberturas de depdsito, o la
inyeccion de capital con fondos publicos) para evitar asi que la
banca espafiola, que ha superado el primer embate de la crisis
financiera sin que el Estado inyecte capital publico en las entidades
(a diferencia de paises como EE.UU y el Reino Unido), esté en
inferioridad de condiciones.

4.- Una reflexion en torno
a dos cuestiones de actualidad:
el “cierre del grifo” y los stress test.

4.1. ;Se ha cerrado el grifo del crédito en Espana?

En los dltimos meses, hemos asistiendo a un cruce de
acusaciones entre el Gobierno, las organizaciones empresariales, las
camaras de comercio, las asociaciones de consumidores y el sector
bancario donde se acusa a este Ultimo de haber cerrado el grifo de
la financiacién crediticia.



J. MAUDOS (2009): LA BANCA ESPANOLA ANTE LA CRISIS FINANCIERA

Con objeto de arrojar algo mas de luz sobre este asunto tan
importante y polémico, conviene acudir a las fuentes estadisticas
oficiales para analizar el ritmo de crecimiento del crédito en Espafa
asi como su variacion en el tiempo.

El Banco Central Europeo publica en su pagina web los
balances mensuales de las llamadas Instituciones Financieras
Monetarias (basicamente, entidades de crédito) para todos los
paises del drea del euro. Dado que se dispone de informaciéon
completa para el ano 2008 y anteriores, tiene interés comparar la
tasa anual de crecimiento del balance y de sus distintas partidas
(especialmente el crédito) de 2006 a 2007 y de 2007 a 2008 (ver
cuadro 6).

Centrandonos en el crédito al sector privado no financiero
(empresas y economias domésticas), en 2008 el crédito ha crecido
en Espafa un 6,7%, frente al 58% en los paises de la eurozona. El
desglose por tipo de crédito muestra que en Espafa el préstamo a
las empresas ha crecido un 6,9%, valor que es inferior al 9,4% de la
eurozona. En el caso del crédito a las economias domésticas, el
crecimiento en 2008 ha sido del 5,1%, muy por encima del 1,8% en
la eurozona. Sin embargo, esta tasa enmascara importantes
diferencias por tipo de crédito, ya que el crédito al consumo ha
experimentado una tasa de crecimiento negativa del -0,2% (frente al
1,5% en la eurozona) mientras que el destinado a la compra de
vivienda ha crecido un 5,2%, muy por encima este Ultimo del 1,7%
en la Eurozona.

Las cifras de crecimiento anteriormente comentadas muestran
por tanto que en 2008 el crédito al sector privado ha crecido
ligeramente por encima de la media de la eurozona y muy por encima
del crecimiento nominal de la economia. Asi, si en 2008 el PIB ha
crecido un 1,2% en términos reales, y la inflacion (en términos del IPC)
acabo el ano en el 1,4%, en términos nominales la economia crecié en
torno al 2,6%, por lo que el crédito crecid muy por encima del PIB.

Si bien los datos anteriores demuestran que el grifo no esta
cerrado, la comparacién del ritmo de crecimiento del crédito
bancario entre 2007 y 2008 si muestra que “‘cae menos agua” En
concreto, en 2007 el crédito al sector privado crecié en Espafia un
16,8% (11,2% en la Eurozona), llegando al 19,7% en el crédito :
empresarial. También el crédito a las familias crecié a tasas muy por 47
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Cuadro 6

Tasas anuales de crecimiento del balance de las
Instituciones Financieras Monetarias.

2008 2007
Eurozona Espafia | Eurozona Espaia
1.1. Préstamos a residentes de la zona euro 6,2 68 124 16,1
1.1.1. Instituciones financieras monetarias 79 52 16,8 141
1.1.2. Sector publico 13 233 -12 38
1.1.3. Otros residentes del &rea del euro 58 6,7 11,2 16,8
1.1.3.1. Corporaciones no financieras 94 6,9 14,5 19,7
1.1.3.2. Economias domésticas 18 5,1 6,2 12,7
1.1.3.2.1. (rédito al consumo 15 0,2 53 128
1.1.3.2.2. Préstamo para compra de vivienda 1,7 52 71 13,7
1.2. Titulos distintos de acciones emitidos
por residentes area del euro 14,7 22,1 97 31,1
1.3. Activos del mercado monetario 4 - 97
1.4. Acciones y otros titulos de renta variable emitidos
por residentes area del euro -29 -4 95 115
1.5. Sector exterior -06 - 183
1.6. Activo fijo -0,7 - 03
1.7. Otros activos 31,2 - 245 -
Total activo 76 10,2 136 173

Fuente: Banco Central Europeo.

encima del crecimiento del PIB, siendo la tasa del 12,8% en el
préstamo al consumo y del 13,7% en el destinado a la compra de
vivienda.

En resumen, los datos no muestran que en 2008 la fuente de la
que se abastece el grifo del crédito bancario en Espafia se haya
secado, sino que ha disminuido el caudal del grifo en un contexto
de menor crecimiento econdmico. No obstante, es l6gico que una
reduccion tan acusada de la tasa de crecimiento del crédito sea
percibida como un cierre en el grifo, maxime si tenemos en cuenta
que venimos de una situacién de bonanza econdmica en la que la
inversion estuvo creciendo durante varios afos muy por encima del
ahorro nacional lo que obligd a la banca espafnola a acudir
masivamente a los mercados internacionales a financiar la elevada
demanda de crédito. Pero también es l6gico que los bancos, en el
actual entorno de crisis econémica y financiera, hayan aumentado
su aversion al riesgo y endurecido las condiciones de los créditos a
empresas y familias en aras a mantener sus niveles de solvencia y
contener el rdpido repunte de la morosidad. A este respecto, los
datos que publica el Banco de Espana de tipos de interés de las
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nuevas operaciones realizadas en 2008 y los primeros meses de
2009 demuestran un aumento muy acusado de los diferenciales
que aplican con respecto al euribor en todo tipo de créditos (tanto
a hogares como a empresas), siendo de destacar el aumento en los
créditos para la compra de vivienda. Con los datos en la mano, el
grifo no se cerré en 2008 si bien las condiciones de la financiacion
se han endurecido drasticamente.

4.2. ;Hasta cudndo puede resistir la banca espariola el
aumento de la morosidad?

En noviembre de 2008, el Banco de Espafia en su informe de
estabilidad financiera realizé lo que técnicamente se denomina un
stress test para analizar la capacidad de respuesta del sector bancario
espanol para hacer frente subidas en la tasa de morosidad
(sorprendentemente, no hay ninguna mencién a esos tests en el
ultimo informe de estabilidad financiera del Banco de Espafa de
mayo de 2009). Desgraciadamente, el acelerado crecimiento de la
morosidad de los Ultimos meses y el consiguiente uso del colchén
de provisiones hasta ahora acumulado, ha desbordado incluso el
escenario mas pesimista del Banco de Espafa que afirmaba que “si
se afaden tres cuartas partes de los beneficios de dos afos
consecutivos (a provisiones), la cobertura de las pérdidas llegarfa
hasta ratios de morosidad del 9%. Légicamente, este es un escenario
de considerable estrés para la cuentas de resultados”.

Basta hacer unos sencillos calculos para mostrar que la situacion
ha empeorado drasticamente desde que Banco de Espafna hizo su
stress test. Con datos de febrero de 2009, la morosidad era del 4,2% y
la tasa de cobertura del 59%. Si suponemos que a finales de 2009 un
10% del actual saldo vivo de préstamos para la promociéon
inmobiliaria y para la adquisicion de vivienda pasa a ser de dudoso
cobro (supuesto discutible pero razonable dada la coyuntura del
sector inmobiliario y el aumento de la tasa de paro), la tasa de
morosidad subiria al 9,2% (171.000 millones de créditos morosos) v la
tasa de cobertura caeria al 27%. Si suponemos que en 2009 el
beneficio de la banca es un 25% inferior al de 2008 y que se destinan
las tres cuartas partes a dotar provisiones, en ese escenario la
cobertura caeria al 33,7% (el fondo acumulado de provisiones seria
de 55.905 millones), muy por debajo del nivel del 50% deseable y
recomendado por el Banco de Espafa (que es porcentaje medio de 49
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recuperacion de un crédito moroso). ;Qué quiere decir esto? Pues
que si considera recomendable cubrir al menos un 50% de la
morosidad, al caer la cobertura al 33% significa que faltarfan por
cubrir el 17% de los créditos de dudoso cobro, es decir, 29.000
millones de euros. Por tanto, serfa necesario dotar a provisiones el
100% del beneficio de al menos dos afios méas (2010-11) o inyectar
capital por una magnitud equivalente. Por cierto, que de esos 29.000
necesarios para asegurar una cobertura del 50% de la morosidad,
22.000 corresponden a las cajas de ahorros, ya que no olvidemos que
en el momento de redactar este articulo su morosidad es del 4,8%
(3/4% en los bancos) y su cobertura del 50% (69% en los bancos).

Otra forma distinta de ver la misma situacion de stress a la que
se va a ver sometida la banca espafnola este afno es la siguiente. Con
las provisiones para créditos existentes a principios de 2009 (45.900
millones) mas las tres cuartas partes del beneficio estimado en 2009,
cumplir con la recomendacion del Banco de Espafia de mantener
una cobertura del 50% supone que la morosidad podria subir hasta
el 6%, cifra ya supuestamente superada por algunas entidades
bancarias (al menos por siete cajas de ahorros). Con una morosidad
del 9%, la obligacion de tener que dotar un determinado porcentaje
de los nuevos créditos de dudoso cobro en el primer afo (el plazo'y
porcentaje depende de las caracteristicas del crédito), se “comeria”
practicamente la totalidad del margen de explotacion del 2009,
siendo por tanto nulo el beneficio del ano.

En resumen, si las previsiones macroecondémicas que se
manejan estos dfas se cumplen (se anticipa una caida del PIB del 4%,
una tasa de paro del 20% y un déficit publico del 10%) y los supuestos
manejados en este articulo son razonables (si bien son obviamente
discutibles, han sido consensuados con personas vinculadas a
departamentos de gestién del riesgo de algunas entidades), va a ser
necesario inyectar capital en el sector bancario espafol con objeto de
hacer frente a las elevadas tasas de morosidad. Y desgraciadamente el
actual patrimonio del Fondo de Garantia de Depdsitos (7.200
millones) es claramente insuficiente para recomponer la solvencia de
la banca espanola. No es de extranar por tanto que el Banco de
Espana haya disehado una hoja de ruta (el llamado Fondo de
Reestructuracion Ordenada Bancaria, FROB) para hacer frente a lo que
se nos viene encima, ni que haya pedido a las entidades los resultados
de sus stress tests (si bien no ha difundido hasta ahora sus resultados).
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5.- Conclusiones y
recomendaciones.

Si bien la banca espafnola sorted con éxito el primer embate de
la crisis financiera internacional iniciada en Estados Unidos en
verano de 2007 en forma de aumento de la morosidad de las
hipotecas de escasa calidad (subprime), la superposicion de una
crisis global con nuestra propia crisis del sector inmobiliario ha dado
paso a un escenario donde las fortalezas iniciales de la banca
espanola se han ido deteriorando con el paso del tiempo. Si bien
hasta no hace mucho se hablaba de la solidez de la banca espafnola
en términos de solvencia, rentabilidad, eficiencia y reducida
morosidad, la intensidad y duracion de la crisis estdan empezando a
pasar factura. No obstante, en términos comparativos a nivel
internacional, hasta el momento, sélo una entidad espafola ha
tenido que ser intervenida, a diferencia de lo que ha ocurrido en un
buen numero de paises donde los gobiernos han tenido que
inyectar importantes sumas con objeto de salvaguardar la solvencia
de sus sectores bancarios.

Si bien no es facil formular recomendaciones ante la
incertidumbre que afecta al contexto macroeconémico (no hay que
olvidar el elevado nimero de veces en las que se han revisado a la
baja las estimaciones de tasas de crecimiento, lo que demuestra el
elevado grado de incertidumbre sobre la magnitud y duracion de la
crisis y, por tanto, sobre cuando comenzard la recuperacion), a la
vista de la informacion manejada en este articulo es posible plantear
algunas recomendaciones:

a) como pone de manifiesto un reciente informe sobre el sistema
bancario espafiol ante el nuevo entorno financiero (Fundacion
de Estudios Financieros, 2009), el caracter global de la crisis
obliga a plantear estrategias globales en lineas con la reciente
cumbre de G20 en Londres. Las medidas proteccionistas
implementadas de forma aislada por un buen ndmero de
pafses hasta no hace mucho planteaba un entorno
de competencia desleal que no redundaba en un beneficio de
caracter global. Al igual que en la teoria del comercio
internacional somos conscientes de los problemas que
plantean las medidas proteccionistas, algunas actuaciones 51
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recientes en material bancaria introducen distorsiones en el
marco de la libre competencia en el mercado Unico de los
servicios financieros. Por ello, es necesario implementar
actuaciones conjuntas de forma armonizada, y no aisladas.

b)En un entorno previsible de menor crecimiento de la

actividad bancaria, de aumento de la morosidad y de caida
en los niveles de rentabilidad, cualquier estrategia de hacer
frente a la crisis pasa por intentar ganar eficiencia, siendo
necesario para ello reducir costes. Y dada la estrecha relacion
entre volumen de costes y red de oficinas, la banca espafnola
se ve abocada a cerrar sucursales, maxime si tenemos en
cuenta la feroz expansion de los Ultimos afos, sobre todo en
el caso de las cajas de ahorros (la rentabilidad de las cajas en
2008 se ha situado por debajo de la de los bancos, vy su
eficiencia ha empeorado sustancialmente). En consecuencia,
es necesario seguir los consejos del Banco de Espana (por
ejemplo, en su informe de estabilidad financiera de abril de
2009) de reducir la red por varios motivos: primero para
mantener los niveles de rentabilidad ante la bajada de la
actividad; segundo porque de producirse procesos de fusion,
es necesario explotar las posibles economfas de escala y ello
pasa por evitar solapamiento de oficinas; y tercero porque no
tiene sentido mantener abiertas sucursales en ubicaciones
sin actividad (como las recientemente abiertas al amparo de
las promociones inmobiliarias)

¢) Si bien la elevada concentracion del crédito bancario en el

ladrillo ha dado sus frutos en los Ultimos afios en términos
de crecimiento y rentabilidad, también ha demostrado que
ante un pinchazo en la burbuja inmobiliaria conviene tener
una mejor diversificacion del riesgo. Por tanto, deberia existir
una relacion mas equilibrada entre la composicion sectorial
del crédito y la composicion sectorial del VAB. No obstante,
la reestruccion del balance no es algo que se haga de la
noche a la mafana sino que requiere tiempo.

d) Es necesario poner en funcionamiento cuanto antes el FROB

para hacer frente a la situacion en la que estd inmersa el sector
bancario espafol. Y para ello, es necesario despejar dudas
respecto al grado de afectacion de la banca espanola, sobre
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todo en términos de morosidad. Si bien la morosidad es
susceptible de maquillaje (en forma de refinanciacion de la
deuda, dacidon en pago, ampliacion de los periodos de
carencia, etc.), es necesario saber cual es la verdadera situacion
de la banca espafnola, haciendo publicos aunque sea a nivel
agregado los resultados de los stress test (algo que hasta
ahora no ha hecho el Banco de Espafa).

e) A la vista de la experiencia tan positiva que ha supuesto en
Espana obligar a las entidades a crear un colchon de
provisiones en épocas de auge que puedan ser utilizadas en
épocas de crisis (como las provisiones genéricas), es
necesario aprender del pasado y ampliar mas si cabe el
modelo de supervisiéon del sistema bancario espanol.

f) Si bien los problemas de falta de liquidez de finales de 2008
han dado paso a problemas de solvencia, no hay que olvidar
que ante un problema de falta de confianza generalizada en
la que los mercados se secan (como el interbancario, donde
recordemos que el euribor llegd a niveles cercanos al 5,5%
en 2008 y donde se ha mantenido en niveles elevados hasta
no hace mucho), la gestion de la liquidez es muy importante.
Por tanto, la gestion de la liquidez debe salir reforzada a la luz
de esta experiencia reciente. Hasta ahora, la falta de
financiacion en los mercados mayoristas ha podido ser
salvada a través de la amplia base de depdsitos con que
cuenta la banca espafola, si bien ha exigido remunerar con
extratipos el pasivo para asegurar la financiacion. Y esta
estrategia pasa factura sobre la rentabilidad y no es por tanto
sostenible a medio/largo plazo.
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