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Resumen

Este articulo analiza los efectos de la reciente crisis financiera sobre
la oferta de crédito bancario. El anélisis aplicado sobre una muestra de
128 paises durante el periodo 2000-2015, permite confirmar el impac-
to negativo de la crisis en el crecimiento del crédito. El estudio de la
influencia que las caracteristicas del sector bancario pueden tener sobre
dicho impacto resulta Util para valorar la idoneidad de ciertas medidas
de resolucién y contencion de riesgos adoptadas durante anos recien-
tes. El mayor poder de mercado y las mejoras en la gestion de riesgos,
parecen jugar un papel clave en la senda de recuperacion econdémica.

Palabras clave: crédito bancario, crisis financiera, poder de mercado,
gestion de riesgos, solvencia bancaria.

Abstract

This paper examines the effects of the recent financial crisis on bank
credit supply. The study relies on a sample of 128 countries examined
during the period 2000-2015. Our results confirm the negative impact
of the crisis on the growth of bank credit. A deeper analysis about the
influence of banking sector characteristics is useful assess the sustability
of some resolution and risk containment policies adopted during the
recent years. Concretely, the higher market power that some entities
enjoy and the improvements in terms of risk management seem to play
a key role on the path for economic recovery.

Key words: bank credit, financial crisis, market power, risk
management, bank solvency.
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I. INTRODUCCION

URANTE los ultimos afos, la falta de sumi-

nistro de crédito ha sido un elemento de

constante preocupacion y, por ende, la reac-
tivacién del mismo uno de los grandes retos a los
que se enfrentan muchas economias que auln se
encuentran en proceso de recuperacidon econdmica
tras el reciente episodio de crisis financiera.

La literatura previa ha puesto de manifiesto la
importancia del desarrollo financiero para promo-
ver el crecimiento econémico. Diversos autores han
proporcionado evidencia empirica sobre el impacto
de las crisis bancarias en la economia que refuerza
el papel del crédito como principal canal entre el
sector financiero y el sector real (Kroszner, Laeven y
Klingebiel, 2007; Dell’Ariccia, Detragiache y Rajan,
2008 entre otros). De ahi que los esfuerzos de los
organismos reguladores y de supervisién se hayan
focalizado en restablecer la confianza en el sistema
y procurar que la recuperacion econémica se sus-
tente en la disponibilidad del crédito para financiar
inversiones de calidad. Con este objetivo se han
adoptado toda una serie de medidas relativas a la
reestructuraciéon bancaria, requerimientos de capi-
tal y gestion de riesgos, que proporcionan las bases

sobre las que se desarrollara el negocio bancario de
los préximos anos.

El presente trabajo realiza un analisis de la si-
tuacion del crédito bancario a nivel internacional
tras la crisis financiera global. Aunque la caida en
la provisién de crédito ha sido generalizada, las
diferencias observadas entre paises pueden deber-
se a determinadas caracteristicas de sus sistemas
financieros como el grado de concentracion que
estd presente en el sector, el poder de mercado de
las entidades, su comportamiento mas o menos
prudente a la hora de asumir riesgos o su nivel de
solvencia. Estos factores, que como resultado
de la crisis también han experimentado cambios a
lo largo de los Ultimos afos, parecen haber intensi-
ficado o moderado el impacto negativo de la misma
sobre el crecimiento del crédito.

El resto del trabajo se estructura como se indi-
ca a continuacion. A lo largo de las dos secciones
siguientes (seqgunda y tercera) se realiza el plantea-
miento tedrico del analisis mediante una revisién de
la literatura sobre la relacion entre crisis bancarias y
crédito, y entre éste Ultimo y determinadas caracte-
risticas del sector bancario. En la seccién cuarta se
presentan los detalles del estudio empirico que
se desarrolla, a su vez, en tres partes. La primera
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parte consiste en un analisis descriptivo. En la
segunda parte se explica la metodologia aplicada
para llevar a cabo el analisis econométrico, y en
la tercera se exponen los resultados obtenidos
en dicho andlisis. Finalmente, la seccion quinta ofre-
ce las principales conclusiones del estudio.

Il. CREDITO BANCARIO Y CRISIS

El impacto de las diferentes crisis bancarias
acontecidas a lo largo de los afios ha sobrepasado
el ambito de lo financiero para, de forma inevitable,
trasladarse al sector real de la economia. La litera-
tura financiera ha documentado los efectos nega-
tivos de los episodios de crisis bancarias sobre la
economia real. Estudios como Bordo et al. (2001),
Hoggarth, Reis y Saporta (2002), Boyd, Kwak y
Smith (2005), o Hutchison y Noy (2005) se han cen-
trado en la cuantificacion de las pérdidas, que en
términos de porcentaje sobre el producto interior
bruto (PIB) y de costes fiscales, acarrean los diferen-
tes episodios de crisis bancarias.

Mas alla de la cuantificacion de los costes deri-
vados de las crisis, otros estudios han analizado la
relacién entre estos episodios y el crecimiento eco-
némico o la inversién empresarial. Kroszner, Laeven
y Klingebiel (2007) y Dell’Ariccia, Detragiache y
Rajan (2008) proporcionan evidencia sobre la caida
en el crecimiento que experimentan las empresas y
sectores mas dependientes de financiacion externa
durante las crisis bancarias como consecuencia de
la reduccién de la cantidad de crédito disponible
(lending channel). Kroszner, Laeven y Klingebiel
(2007) muestran, ademas, que el efecto es alin mas
negativo en el caso de paises financieramente
mas desarrollados. Considerando también el recien-
te episodio de crisis financiera, Laeven y Valencia
(2012) concluyen que las economias avanzadas
tienden a experimentar mayores pérdidas de pro-
duccién y aumentos en la deuda publica que los
paises emergentes y en desarrollo. En cierta medi-
da, dichas pérdidas son impulsadas por sistemas
bancarios mas desarrollados que intensifican el
impacto negativo de la crisis.

El argumento principal que subyace a los resul-
tados obtenidos en estos trabajos es que el canal a
través del cual las crisis bancarias afectan negativa-
mente a la inversion y al crecimiento econémico es
la reduccién en la cantidad de crédito disponible,
tanto por causas relacionadas con la oferta como
por causas relacionadas con la demanda, que tiene
lugar durante los episodios de inestabilidad en los

mercados bancarios. Los problemas de liquidez
ante el aumento de morosidad y la necesidad de
mantener un capital minimo regulatorio obligan
a las entidades a reducir el suministro de crédito.
Como consecuencia, las empresas, ya con pocos
incentivos a invertir por la propia coyuntura eco-
némica, tienen mas dificultades para acceder a la
financiacién externa.

Algunos autores han analizado el impacto
directo de las crisis bancarias sobre la cantidad
de crédito disponible para las empresas. Chava y
Purnanandam (2011) se centran en el shock que
experimentd el sistema bancario estadounidense
durante la crisis rusa de 1998. Sus resultados ponen
de manifiesto que los bancos cuya salud financiera
se vio mas afectada redujeron la cantidad de crédi-
to e incrementaron el precio de los préstamos. En
consecuencia, las empresas que confiaban en este
tipo de financiacion sufrieron pérdidas elevadas
durante ese periodo. Para el reciente episodio de
crisis financiera, Ivashina y Scharfstein (2010) pro-
porcionan evidencia consistente con una reduccién
de los nuevos préstamos concedidos en el cuarto
trimestre de 2008. Santos (2011) encuentra un in-
cremento en los costes de los préstamos bancarios
en Estados Unidos tras el estallido de la crisis, tra-
tandose de un incremento mas acusado en el caso
de los bancos que experimentaron mayores niveles
de pérdidas durante tal periodo. Garcia-Appendiniy
Montoriol-Garriga (2013) ponen de manifiesto que
el recurso al crédito comercial, como sustituto de la
financiacién bancaria, se incrementd en la reciente
crisis financiera. Utilizando datos a nivel de empre-
sa, Fernandez, Gonzalez y Sudrez (2018) muestran
que tras el estallido de la crisis financiera global, las
empresas mas dependientes de financiacion externa
sustituyen préstamos bancarios por crédito no ban-
cario. Dicho efecto de sustitucion no es homogéneo
entre paises, sino que depende, en Ultima instancia,
de los rasgos del entorno institucional en térmi-
nos de proteccion de derechos de los acreedores y
del grado de disclosure de informacién empresarial
relevante para éstos.

En términos de inversién empresarial, Duchin,
Ozbas y Sensoy (2010) o Almeida, Campello y
Weisbach (2011) observan una reduccion en la in-
version efectuada por las empresas durante la crisis
financiera actual. Gonzalez (2016) demuestra que
esa reduccion de la inversion empresarial fue mas
drastica en paises donde los derechos de los acree-
dores estdn mas protegidos y en los que existe un
mayor nivel de competencia en el sector bancario.
A partir de una muestra internacional de empresas
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e industrias, Fernandez, Gonzélez y Suarez (2013)
concluyen que en periodos de crisis financieras, el
crecimiento econémico es menor debido tanto a
la reducciéon en la cantidad de fondos prestables
como a los problemas de canalizacion y asignacion
eficiente de recursos hacia proyectos de inversién
rentables (asset allocation channel).

IIl. CREDITO BANCARIO Y CARACTERISTICAS
DEL SECTOR

El impacto de la crisis sobre la provision de crédito
puede haber sido mas o menos intenso dependiendo
de determinadas caracteristicas del sector banca-
rio, como el grado de competencia presente en el
mismo, la mayor o menor asuncién de riesgos o
el nivel de solvencia de las entidades que operan en él.

Desde un punto de vista tedrico, el hecho de
que la oferta de crédito se pueda ver afectada por
el poder de mercado bancario depende, al menos
en parte, del grado de informacién asimétrica que
esta presente en el sector. En ausencia de asimetrias
de informacién, por un lado, un mayor poder de
mercado traerfa consigo un coste mas elevado
de financiarse con crédito y una menor oferta del
mismo. Por otro lado, un menor nivel de competen-
cia bancaria podria fomentar las relaciones de con-
fianza entre el banco y sus prestatarios (relationship
banking), tan necesarias para recabar informacién
fiable y favorecer el acceso a crédito en presencia
de informacion asimétrica (Petersen y Rajan, 1994).

La evidencia empirica es mixta cuando se utilizan
medidas de concentracién como proxies del poder
de mercado. Utilizando datos de Estados Unidos,
Petersen y Rajan (1994) y Berlin y Mester (1999)
muestran que en mercados de crédito menos con-
centrados hay menores restricciones de financiacién
para las empresas. Para sendas muestras de em-
presas italianas y belgas, D'Auria, Foglia y Reedtz
(1999) y Degryse y Ongena (2005) proporcionan
evidencia de que un aumento de la concentracion
bancaria incrementa el coste del crédito para las
empresas. Cetorelli y Gambera (2001) argumentan
que la concentracién del mercado bancario facilita
la creacién de relaciones de confianza entre los ban-
cosy las empresas mas jovenes, lo que justificaria la
relacién positiva que obtienen entre concentracién
bancaria y crecimiento econémico en aquellos sec-
tores mas dependientes de financiacion externa.

Estudios mas recientes han asociado la relaciéon
entre poder de mercado bancario y suministro de

crédito con la facilidad de acceso por parte de los
bancos a fuentes alternativas de fondos. Al igual
que ciertas caracteristicas individuales, como el
tamafo del banco, su nivel de capitalizaciéon o la
liquidez de la que dispone, pueden determinar sus
posibilidades de acceso a los mercados financie-
ros, también el poder de mercado de una entidad
bancaria podria ser un factor explicativo de sus
potenciales alternativas de inversion y financiacion.
De hecho, cabe esperar que aquellos bancos con un
mayor poder de mercado tengan mas facil acceso a
los mercados financieros. Consiguientemente, estos
bancos serian méas capaces de financiar su actividad
crediticia y de compensar posibles pérdidas deri-
vadas de préstamos fallidos asi como reducciones
transitorias de sus margenes financieros. En esta
linea, Brissimis, Delis e losifidi (2012) estudian el
impacto del poder de mercado, medido a través del
indice de Lerner y el indicador de Boone, en el com-
portamiento de los bancos a la hora de conceder
crédito y asumir riesgos tras un cambio en la poli-
tica monetaria. A partir de una muestra de bancos
de Estados Unidos y 12 paises europeos, recopilada
para el periodo 1997-2010, sus resultados indican
que el poder de mercado favorece la transmision
de la politica monetaria a través del crédito. Este y
otros estudios recientes han considerado examinar
un periodo de analisis que incluye la crisis finan-
ciera global, lo que permite comparar el efecto de
la competencia bancaria sobre la oferta de crédito
en tiempos de estabilidad y en tiempos de crisis
(Gambacorta y Marques-lbanez, 2011; Fungacova,
Solanko y Weill, 2014; Leroy, 2014).

Las condiciones competitivas del mercado
bancario podrian afectar no solo a la cantidad de
fondos prestables, sino también a la calidad de la
inversion a la que éstos van dirigidos. En este sen-
tido, la literatura previa no resulta concluyente. Por
un lado, un sistema bancario menos competitivo
podria asociarse a la existencia de beneficios mas
elevados que proporcionan un colchén contra
shocks adversos e incrementan el valor de la ficha
bancaria, reduciéndose los incentivos de los ban-
cos a asumir riesgos (Hellman, Murdock y Stiglitz,
2000; Matutes y Vives, 2000; Allen y Gale, 2004b).
Por otro lado, también es posible argumentar que
bancos con mayor poder de mercado pueden tener
mayores niveles de beneficios al aplicar tipos de
interés mas elevados a los prestatarios, induciendo
a comportamientos mas arriesgados en éstos y, por
tanto, incrementando el nivel de riesgo en el sector
y la proporcién de préstamos no devueltos (Boyd y
De Nicold, 2005). A pesar de la controversia tedrica,
la evidencia empirica disponible es bastante escasa.
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Tras analizar una muestra de bancos espanoles,
Jiménez, Lépez y Saurina (2013) obtienen una rela-
cion negativa entre poder de mercado bancario y la
proporcién de préstamos fallidos.

El comportamiento mas o menos prudente de
las entidades que se encuentran operando en un
sector, asi como su nivel de solvencia, pueden
también afectar al suministro de crédito bancario.
En periodos de crecimiento y fases altas del ciclo
econdmico, solo aquellos bancos mas prudentes
trataran de controlar la oferta de fondos prestables
para evitar que una desmesurada inversion crediti-
cia derive en un incremento de las tasas de moro-
sidad y de fallidos al producirse el cambio de ciclo.
Los problemas de liquidez por los que atraviesan
las entidades bancarias cuando, como resultado de
su arriesgada inversién crediticia, aumenta la mo-
rosidad, al tiempo que deben mantener un mayor
capital regulatorio, les obligan a reducir la oferta
de crédito y a restringir el acceso a la financiacion
bancaria que precisan las empresas para contribuir
al crecimiento econémico. Sera entonces cuando
los bancos que gozan de buena salud financiera y
solvencia puedan seguir suministrando crédito para
financiar inversiones rentables de calidad.

A raiz de la crisis financiera global, varios autores
han examinado mas profundamente la interrela-
cion entre el riesgo asumido por las entidades y
su predisposicién a ofrecer mas o menos crédito.
Altunbas, Gambacorta y Marques-lbafez (2012)
evidencian que los bancos con menores tasas de
fracaso esperadas fueron capaces de ofrecer una
mayor cantidad de fondos prestables y proteger
su suministro de crédito de los cambios adoptados
en materia de politica monetaria. Delis, Kouretas y
Tsoumas (2014) muestran que el efecto negativo
de la ansiedad en los mercados sobre la oferta de
crédito es aln mas pronunciado cuando el nivel
de riesgo asumido por las entidades es mas elevado.

IV. ESTUDIO EMPIRICO
1. Analisis descriptivo

Desde un punto de vista descriptivo, esta seccion
proporciona una panordmica sobre la situacién
del sector bancario en los afos previos a la crisis y
posteriores al estallido de la misma. En concreto,
se detalla la evolucién del crédito bancario y de los
préstamos fallidos, asi como de las principales va-
riables definitorias del sector bancario en términos
de competencia, estructura de mercado, asuncién

de riesgos y capital bancario. El analisis se refiere
al periodo temporal 2000-2015 y realiza una com-
parativa entre eurozona, Espafa y Estados Unidos.

1.1. Crédito bancario

El grafico 1 presenta la evolucion anual del
crédito concedido al sector privado por parte de la
banca comercial como porcentaje del PIB. Se puede
observar como a lo largo del periodo analizado
esta variable difiere de forma relevante entre areas
geograficas. Mientras que para Estados Unidos el
porcentaje del PIB que representan los créditos con-
cedidos al sector privado oscila entre un 45,86 por
100 en el afno 2000 y un 60,74 por 100 en 2008,
en la eurozona los valores minimos y maximos se
sitian en un 67,84 por 100 en 2003 y un 99,15
por 100 en 2009, respectivamente. En el caso del
mercado espafiol, se pone de manifiesto la elevada
bancarizacién de nuestra economia. Ya en el 2000,
ano en el que se encuentra el valor méas bajo de
crédito concedido al sector privado, éste alcanzaba
un 90,13 por 100 sobre el PIB. La evolucién pos-
terior del crédito en el mercado espanol ha sido
muy similar a la de la media europea, alcanzando
maximos también en el aflo 2009, con un valor del
173,15 por 100.

En términos de variacion anual, el cuadro n.° 1
pone de manifiesto que, en la eurozona, tras un
periodo de cuatro afos de tasas negativas (2001-
2004), el crédito crecio6 de manera significativa en
los anos previos a la crisis, alcanzando una tasa de
crecimiento del 12,55 por 100 en 2008. De 2010 en
adelante, y salvo el leve crecimiento del afo 2012,
pueden observarse tasas de crecimiento negativas.

En Espafa el comportamiento del crédito en
términos de variacion anual es similar al de la
eurozona, si bien se caracteriza por haber experi-
mentado fuertes niveles de crecimiento en los afos
inmediatamente anteriores al estallido de la crisis
(12,62 por 100y 16,32 por 100 en 2005 y 2006,
respectivamente). Asimismo, mientras que la tasa
de crecimiento media del crédito en la eurozona
para el periodo 2010-2015 ha sido de -1,68 por
100, en Espana se ha situado en un -5,67 por 100.

En cuanto al mercado estadounidense, tras nueve
anos de tasas de crecimiento positivas, en 2009 el
crédito se redujo en un 5,16 por 100. A partir de
ahi continla su decrecimiento durante cuatro anos
hasta que las tasas positivas de 2014 y 2015 dibujan
lo que parece ser un cambio de tendencia.
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GRAFICO 1
EVOLUCION DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO (Porcentaje del PIB)
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Banco Mundial.

1.2. Préstamos fallidos

CUADRO N.° 1
TASAS ANUALES DE VARIACION DEL CREDITO: El grafico 2 muestra |§ evolucion del porcentaje
EUROZONA, ESPANA Y EE.UU. que representan los préstamos fallidos sobre el
total de activos bancarios durante el periodo 2000-
EUROZONA ESPANA EEUU. 2015. Esta variable, reflejo de las pérdidas derivadas
2000 0,4169 0,0667 0,0209 de la asuncién de riesgos bancarios, presenta una
2001 20,1318 0,0457 0,0484 evolucion similar en la eurozona y Estados Unidos
2002 -0,0079 20,0013 0,0091 durante la primera mitad del periodo considerado.
2003 20,0309 0,0554 0,0068 El porcentaje de préstamos fallidos se incrementa

en los anos de inicio de la crisis en la eurozona y en

igg: g’glji 8'?;3;2 8’8;2 Estados Unidos, alcanzando vanre; de 4,8 por 100
' ' ' y de 5 por 100 en 2009, respectivamente. En los

2006 0.0545 01632 00423 afos posteriores al estallido de la crisis, la evolucion
2007 01108 0,1051 00415 de esta variable difiere considerablemente entre
2008 0,1255 0,0757 0,0574 las dos areas geogréficas. Asi, mientras que para
2009 0,1005 0,0352 -0,0516 Estados Unidos el valor maximo de la ratio se al-
2010 -0,0368 -0,0168 -0,1050 canza en el 2009, reduciéndose a partir de ese ano,
2011 -0,0242 -0,0101 -0,0221 en el caso de la eurozona la tendencia sigue siendo
2012 0,0092 20,0424 20,0261 creciente hasta 2014 (afio en el que se alcanza un
2013 0,0171 10,0816 10,0040 valor del 8,1 por 100). En el afio 2015 se aprecia
5014 0,0261 10,0964 0.0075 ya un importante descenso en la proporcién de los
5015 10,0056 10,0929 0.0229 préstamos fallidos, que pasan a representar algo
menos del 6 por 100 del total de activos del sector

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco Mundial. bancario.
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GRAFICO 2
EVOLUCION DE LOS PRESTAMOS FALLIDOS (Porcentaje total de activos)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco Mundial.

GRAFICO 3
EVOLUCION DEL iNDICE DE LERNER
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco Mundial.
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En Espana la evoluciéon es muy similar a la ob-
servada de media para los paises de la eurozona, si
bien la magnitud de las cifras nos da una idea de
la gravedad de las pérdidas por préstamos no de-
vueltos que experimentaron los bancos de nuestro
pais durante varios afos después del estadillo de la
crisis. En el afo 2013 esta ratio llega a suponer un
9,38 por 100 del total de activos del sector banca-
rio espahol. Aunque aun por encima de la media
europea y, por supuesto, muy alejado del nivel
estadounidense, las cifras para el afo 2015 sitlan
a esta ratio en un 6,16 por 100, lo cual supone una
reduccién de mas del 34 por 100 en dos anos.

1.3. Competencia y estructura de mercado bancario

A fin de aproximar el nivel de competencia en
el sector bancario, se emplea el indice de Lerner
definido como la diferencia entre el precio y el coste
marginal y expresado como porcentaje del precio.
El indice oscila entre O y 1. Valores mas elevados de
esta medida indican un mayor poder de mercado.
Mientras que valores cercanos a cero suponen una
mayor competencia en el mercado. Se trata, por
tanto, de una medida inversamente relacionada
con el nivel de competencia. El grafico 3 muestra
la evolucion del indice de Lerner durante el periodo
2000-2015.

A la vista del grafico, cabe mencionar el incre-
mento de poder de mercado experimentado a lo
largo del periodo por los bancos de la eurozona,
y especialmente por los bancos espafnoles. Asi, en
el ano 2000, el indice de Lerner medio de la euro-
zona se situaba en 0,14; mientras que en 2015 su
valor se ha mds que duplicado, pasando a situarse
en un 0,30. El caso de Espafa es alin mas notorio,
fruto del importante proceso de reestructuracion
del sector bancario en los Ultimos afios. En el afo
2000, el nivel de poder de mercado, situado en un
valor de 0,20, era incluso menor que el del sector
bancario estadounidense, el cual representaba un
0,21. En el ano 2015 el indice de Lerner del merca-
do bancario espafol se sitia en un 0,53 lo cual se
traduce en una reducciéon de las condiciones com-
petitivas de la banca espafnola de un 165 por 100.
Estados Unidos ha mostrado, tradicionalmente, un
sector bancario mas estable en términos de com-
petencia. Asi, de un indice de Lerner de 0,21 en el
afio 2000, ha pasado a un valor de 0,26 en el afo
2015. Bien es cierto que los incrementos observa-
dos en el poder de mercado bancario estadouni-
dense parecen encontrarse proximos a los afos
posteriores a la crisis de las empresas tecnoldgicas
(inicio de la década de los anos 2000), y a los afos

posteriores al estallido de la crisis financiera global
de 2007-2008.

Como variable de estructura de mercado se uti-
liza el indice de concentracién bancaria, que mide
el porcentaje que representan los activos de los tres
mayores bancos del pais respecto al total de activos
del sector. Tradicionalmente, se ha considerado la
idea de que un mayor grado de concentracion del
sector bancario implica un mayor poder de merca-
do por parte de las entidades que operan en él. Sin
embargo, hay que ser cautelosos con esta relacion,
en tanto que la medida de concentracién no con-
sidera el grado de contestabilidad o capacidad de
reaccion de las entidades ante las estrategias
de sus competidores. El grafico 4 muestra una
comparativa del nivel de concentracién bancaria en
la eurozona, Espafnay Estados Unidos a lo largo del
periodo 2000-2015.

A primera vista, el grafico muestra que en la
eurozona los niveles medios de concentracion
bancaria son mucho mas elevados que en Estados
Unidos. En los paises de la eurozona, como ocurre
por ejemplo, en Espafa, el 70 por 100 de los acti-
vos bancarios estan en manos de las tres entidades
mas grandes del sector, mientras que en Estados
Unidos este porcentaje se situa en torno al 30 por
100. A lo largo del periodo analizado, los cambios
mas acentuados se aprecian para Espafa. Durante
los primeros anos se observan incrementos con-
tinuados de la variable, que alcanza su maximo
en 2003, ano en el que el 94,45 por 100 de los
activos bancarios pertenecian a las tres entidades
mas grandes del sector. En los dos afos siguientes
experimenta una reducciéon para mantenerse des-
pués durante varios periodos en niveles similares a
los del afio 2000. En el ano 2012 se inicia una clara
tendencia ascendente que refleja los efectos de las
consolidaciones bancarias que tienen lugar durante
el proceso de reestructuracion. Aunque en Estados
Unidos no se aprecian variaciones significativas, el
nivel de concentracién en 2015 (30,63 por 100) es
ligeramente superior al que se podia encontrar en
el inicio del periodo (21,41 por 100).

1.4. Riesgo bancario y capital

La variable Z-Score ha sido tradicionalmente
utilizada como proxy de estabilidad bancaria o
medida inversa del nivel de riesgo asumido por las
entidades. Se define como la tasa de rentabilidad
econémica mas la ratio del capital sobre los activos
y dividido todo ello por la desviacion estandar de la
tasa de rentabilidad econdmica. El grafico 5 mues-
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GRAFICO 4
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tra la evolucion de dicha variable durante el periodo
previo a la crisis y durante los aflos mas recientes.

El sector bancario estadounidense presenta un
nivel medio de Z-Score mas elevado que los paises
de la eurozona. No obstante, coincidiendo con
el inicio de la crisis financiera, en el afno 2008 se
puede observar una reduccién de la Z-Score cohe-
rente con un incremento en los niveles de riesgo
bancario durante los anos previos. El valor minimo
de la Z-Score para la eurozona (8,31) también se
alcanza en el 2008. En los ultimos anos, se puede
apreciar una tendencia positiva, en tanto que la
Z-Score se sitla en valores cercanos a 11 en 2014y
2015, tras superarse el bache de la crisis de deuda
soberana.

El caso del mercado bancario espafol, sin em-
bargo, se desmarca del resto de paises de la euro-
zona. Los niveles de la Z-Score en nuestro pais se
sitian siempre por encima de la media observada
para el resto de paises europeos y por encima de la
media de Estados Unidos en los primeros anos del

periodo analizado. Una explicacién a este compor-
tamiento puede ser el perfil relacional de la banca
espanola, basada en reforzar la confianza con
sus clientes. Las relaciones bancarias contribuyen
a resolver problemas de informaciéon asimétrica
mediante apertura de canales de recogida e inter-
pretacién de la informacién, lo que conduce a la
reduccion de riesgos. A pesar de ello, los niveles de
riesgo se incrementaron en los afos previos al esta-
llido de la crisis. A partir de 2008, cambia de nuevo
la tendencia. En respuesta a unos requerimientos de
capital mas estrictos y a un control mas riguroso
de los niveles de riesgo de las entidades, aumentan
los valores de la Z-score, a excepcion del periodo de
crisis de deuda soberana (2011-2012).

El grafico 6 muestra la evolucion de la ratio de
capital sobre el total del activo bancario. La evolu-
cién de los bancos europeos en términos de capital
no presenta grandes cambios. Unicamente en los
anos 2008 y 2011 la ratio se sitla por debajo del
6 por 100 (un 5,9 por 100 y un 5,6 por 100, res-
pectivamente). En los afos mas recientes, y como
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GRAFICO 5
EVOLUCION DE LA Z-SCORE
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GRAFICO 6
EVOLUCION DEL CAPITAL BANCARIO (Porcentaje total de activos)
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respuesta a las mayores exigencias de capital re-
gulatorio, se aprecia un crecimiento notable de las
ratios de capital. Asi, el porcentaje del total de ac-
tivos que representa el capital bancario supone un
7,4 por 100 en el ano 2015, en plena adaptacion a
los requerimientos de Basilea Ill.

Al igual que ocurre con la variable Z-Score, el
mercado bancario estadounidense se caracteriza
por presentar unos valores del capital bancario por
encima de los de la banca de la eurozona. Los va-
lores mas bajos de esta variable se encuentran en
el afio 2000 (9 por 100) y en el afio 2008 (9,3 por
100). Tal y como se aprecia en los afios posteriores
al inicio de la crisis financiera, la recuperacion del
capital bancario ha sido mas que notable, alcan-
zando un valor medio entre los afnos 2009 a 2015
superior al 12 por 100.

El caso de Espafa es bastante similar al de la
media del resto de paises de la eurozona, si bien es
cierto que las ratios de capital bancario espafoles se
sitian por encima de la media europea, en la ma-
yoria de los anos. La diferencia mas acusada entre
el mercado bancario espafol y el de la eurozona se
aprecia en los primeros afnos del periodo analizado,
en los que la ratio se sitla siempre por encima del 8
por 100. En el aho 2008, cayd por debajo del 6 por
100, mientras que en la actualidad el porcentaje de
activos totales que representa el capital bancario es
de un 7,4 por 100.

2. Analisis econométrico

A través del analisis econométrico, se pretende
examinar cudl ha sido el efecto de la reciente crisis
financiera sobre la tasa de crecimiento del crédito
y la variacion de los préstamos fallidos. Ademas,
se trata de ver si las diferencias observadas entre
paises pueden deberse a factores propios del sector
bancario tales como el poder de mercado, el grado
de concentracion, el diferente comportamiento de
las entidades en cuanto a la asuncion de riesgos
o su nivel de solvencia. Con este objetivo, se ha
recopilado informaciéon sobre una muestra sufi-
cientemente amplia de paises a fin de considerar la
mayor diversidad posible en lo que a caracteristicas
del sector bancario se refiere. Asi pues, nuestro ana-
lisis se compone de datos anuales de un maximo de
128 paises analizados durante el periodo 2000-
2015. Se dispone, por tanto, de un panel de datos
con un maximo de 1.147 observaciones pais-afo (1).

Para dar respuesta al primero de los objetivos,
esto es, conocer cual ha sido el impacto de la cri-

sis financiera sobre el crecimiento del crédito y la
variacion de los préstamos fallidos, se propone el
siguiente modelo explicativo de datos de panel:

ACREDITO, o AFALLIDOS,

= o, to,, * CREDITO.

IINICIAL

o FALLIDOS. [1]

IINICIAL
+ a, * CRISIS, + o, * MACRO, + o,+u,+e&,

donde / y t hacen referencia al pais y al afo res-
pectivamente. ACREDITO; se define como la tasa
de variacion anual del crédito concedido al sector
privado por parte de la banca comercial expresado
en términos de porcentaje sobre el PIB de cada
pais. AFALLIDOS; es la tasa de crecimiento anual
del porcentaje de préstamos fallidos calculado
sobre el total de activos del sector bancario. Ambas
variables han sido calculadas a partir de datos pro-
cedentes del Banco Mundial.

Como variables explicativas se incluyen la ratio de
crédito privado sobre el PIB de cada pais i en el ano
en que se inicia el periodo muestral (CREDITOiciar)
y el porcentaje de préstamos fallidos sobre el total
de activos bancarios de cada pais en el afo de ini-
cio de la muestra (FALLIDOSycia.). La logica aplica-
da para la inclusién de estas variables es controlar
por la importancia inicial del crédito privado conce-
dido por la banca comercial y por el nivel inicial de
préstamos fallidos. De esta manera, se considera en
el analisis un posible efecto de convergencia de las
variables objeto de estudio.

CRISIS;; es una variable cualitativa que toma valor 1
en los anos de poscrisis, O durante la precrisis y
carece de valor en el afio de inicio de la crisis (2).
Para la definicion de los afios correspondientes al
episodio de crisis financiera global se ha empleado
la informacion procedente de Laeven y Valencia
(2012). El coeficiente o, capturara el efecto de la
crisis financiera global sobre el crédito bancario y
los préstamos fallidos.

MACRO; es un vector de variables de control de
tipo macroeconémico. En concreto, se incluyen en
dicho vector la tasa anual de inflacién y la tasa de
crecimiento anual del PIB per cépita de cada pais.

Adicionalmente, se incluyen un conjunto de
efectos fijos a nivel de afo (o,) que permiten con-
trolar por factores inobservables referidos al perio-
do temporal que pueden afectar a la relacion entre
la crisis financiera y la evolucion tanto del crédito al
sector privado como de préstamos fallidos. u; es el
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efecto especifico a nivel de pais que se asume cons-
tante para cada pais / a lo largo de cada periodo t.
Finalmente, €, es el término de error.

A continuacién, a fin de conocer en qué medida
ciertas caracteristicas del sector bancario afectan al
crecimiento del crédito y a la variacion de présta-
mos fallidos segun el periodo temporal en el que se
analicen en torno a la crisis financiera, se define el
siguiente modelo:

ACREDITO, o AFALLIDOS,

= B,+B, * CREDITO o FALLIDOS

IINICIAL IINICIAL

+ B, * CARACTERISTICAS, , + B, * MACRO,

Hyt ot te, [2]

CARACTERISTICAS,,_, es un vector de variables
referidas a diferentes aspectos del sistema bancario
de cada pais. En concreto, se consideran dentro de
este vector dos conjuntos de medidas: el primero
de ellos formado por dos variables que pretenden
describir el nivel de competencia y estructura del
mercado bancario; esto es, el indice de Lerner
(LERNER,) y la concentracion bancaria (CONCEN-
TRACION,) respectivamente; y el segundo conjunto,
que trata de considerar aspectos reIaoonados con
el nivel de riesgo y la solvencia del sistema bancario,
e incluye: la variable Z-Score (ZSCORE,) y la ratio de
capital bancario sobre el total de activos (CAPITAL,).

Este modelo extendido se llevara a cabo en dos
submuestras de observaciones: i) la correspon-
diente a los afnos de precrisis; y ii) la referida a los
anos posteriores al estallido de la crisis financiera.
El coeficiente B, capturara el efecto de las carac-
teristicas del sector bancario sobre el crédito y los
préstamos fallidos en cada uno de los subperiodos
en torno a la crisis financiera global.

Metodoldgicamente, es preciso considerar que
la variacién del crédito concedido al sector privado
por parte de la banca comercial, asi como la tasa
de crecimiento de los préstamos fallidos, pueden
presentar un comportam|ento endogeno respecto
a las caracteristicas propias del negocio bancario.
A fin de reducir parcialmente este potencial proble-
ma, se incluyen los valores retardados del indice de
Lerner, de la concentracién y de las variables que
aproximan el nivel de riesgo y solvencia del sector
bancario.

3. Resultados
3.1. Crédito bancario, préstamos fallidos y crisis

En esta seccion se presentan los resultados re-
feridos al impacto del reciente episodio de crisis
financiera sobre la tasa de crecimiento del crédito
concedido al sector privado por parte de la banca
comercial y sobre la tasa de crecimiento de los prés-
tamos fallidos.

En primer lugar, el cuadro n.° 2 muestra los
resultados obtenidos en un analisis de diferencia
de medias entre el periodo precrisis y el periodo
poscrisis. En el Panel A se presentan los resultados
del test considerando todos los paises de la mues-
tra; mientras que en el Panel B se recogen los re-
sultados que, de forma especifica, se han obtenido
para los paises de la eurozona. En lo referente al
comportamiento del crédito privado sobre el PIB,
se confirma que, en promedio, durante el periodo
de precrisis el crédito bancario crecia un 4,95 por
100 anual, mientras que durante el periodo pos-
terior a la crisis la tasa de crecimiento media se
situé en un 3,54 por 100. Los resultados del test
permiten afirmar que esta diferencia es estadisti-
camente significativa.

En los paises de la eurozona, el cambio en el
comportamiento del crecimiento del crédito es aun
mas notorio. Asi, durante los afos previos a la cri-
sis, el crédito bancario crecia, de media, a una tasa
del 2,88 por 100. Durante los ahos posteriores a la
crisis financiera, la tasa de crecimiento media del
crédito pasa a ser del -2,56 por 100. Esta diferencia
también resulta significativa desde el punto de vista
estadistico.

En términos del porcentaje que representan
los préstamos fallidos respecto al total de activos
bancarios, tanto cuando se analiza la muestra
completa de paises como cuando se analiza, en
concreto, el conjunto de paises de la eurozona, se
observa un incremento en su tasa de crecimiento.
Mientras que antes de la crisis los préstamos falli-
dos decrecian a una tasa promedio anual del 8,30
por 100, éstos pasaron a crecer un 1,18 por 100
de media anual durante los afos posteriores. En el
caso de la eurozona, la proporciéon de préstamos
fallidos evoluciona de una tasa de crecimiento
media negativa de -6,28 por 100 en los afios
previos a la crisis a una tasa positiva mas elevada
que la obtenida en la muestra de todos los paises
(2,28 por 100). Nuevamente, estas diferencias son
estadisticamente significativas.
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CUADRO N.° 2

DIFERENCIA DE MEDIAS:
TASAS DE CRECIMIENTO DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO Y PRESTAMOS FALLIDOS

PANEL A: TODOS LOS PAISES

ACREDITO,,,, ACREDITO,,,,, AFALLIDOS,,, AFALLIDOS,,
0,0495 0,0354*** -0,0830 0,0118%**
PANEL B: EUROZONA
ACREDITO,,, ACREDITO,,,, AFALLIDOS,,,, AFALLIDOS,,,.,
0,0288 -0,0256%** -0,0628 0,0228***

al 1 por 100.

Notas: En este cuadro se presentan los andlisis de diferencias de medias para la tasa de crecimiento del volumen de crédito concedido al sector
privado por parte de la banca comercial (expresado como porcentaje del PIB de cada pafs) y para la tasa de crecimiento de los préstamos
fallidos (expresados como porcentaje del volumen de total de activos del sector bancario). El Panel A muestra los resultados obtenidos para
la muestra total de paises. EI Panel B muestra los resultados para los paises de la eurozona. (***) indica nivel de significatividad estadistica

Los resultados expuestos ponen de manifiesto
un claro cambio de tendencia en términos de cre-
cimiento del crédito bancario y de los préstamos
fallidos tras la crisis financiera y justifican, por tanto,
un analisis méas detallado de dicho cambio.

En el cuadro n.° 3 se presentan los resultados
obtenidos aplicando la metodologia de datos panel
sobre la muestra que incluye todos los afos del pe-
riodo considerado (2000-2015). Las variables depen-
dientes son, alternativamente, la tasa de crecimiento
anual del crédito concedido al sector privado sobre
el PIBy la tasa de crecimiento anual de los préstamos
fallidos sobre el total de activos bancarios.

En las columnas 1y 3 se muestran los resulta-
dos de las regresiones sustituyendo las variables de
control de caracter macroeconomico por efectos
fijos a nivel pais. En las columnas 2 y 4 se mues-
tran los resultados controlando por el crecimiento
del PIB per capita y la tasa anual de inflacion. En
todos los casos se obtiene un signo negativo y
estadisticamente significativo para el efecto de la
variable dummy referida a los afnos de crisis sobre
la tasa de crecimiento del crédito privado. El efecto
de la crisis sobre el crecimiento de los préstamos
fallidos es positivo y estadisticamente significativo.
Estos resultados nuevamente ponen de manifiesto
las consecuencias negativas del episodio de crisis
financiera global tanto sobre el crédito concedido
al sector privado por la banca comercial como en
términos de préstamos fallidos.

Cuando se analiza lo sucedido en la eurozona,
los resultados mostrados en el Panel B del cuadro

n.° 3 reflejan un comportamiento muy similar al ob-
servado para la totalidad de los paises de la mues-
tra. El efecto global del episodio de crisis financiera
sobre la tasa de crecimiento del crédito privado
es negativo y estadisticamente significativo. De la
misma manera, se obtiene un efecto positivo para
la dummy CRISIS cuando la variable dependiente es
la tasa de crecimiento anual de los préstamos falli-
dos. Atendiendo a la interaccién entre la dummy y
la dummy que identifica los paises de la eurozona,
los resultados se reafirman en términos de reduc-
cion del crédito concedido al sector privado. No se
observa, sin embargo, un efecto estadisticamente
significativo de la crisis sobre los préstamos fallidos
en los paises de la eurozona.

3.2. Crédito bancario, préstamos fallidos y crisis.
Efecto de las caracteristicas del sector bancario

En esta seccidon se presentan los resultados obte-
nidos tras analizar la influencia de las caracteristicas
del sector bancario —nivel de competencia, estruc-
tura de mercado, asuncion de riesgos y solvencia
bancaria— en el efecto de la crisis financiera global
sobre el crecimiento del crédito privado y de los
préstamos fallidos.

El cuadro n.° 4 recoge los resultados obtenidos
para la muestra de todos los paises, mientras que en
el cuadro n.° 5 se considera de forma diferenciada
al conjunto de paises que pertenecen a la eurozona.
Para cada una de las variables dependientes se exa-
mina el efecto de las diferentes caracteristicas del
sector bancario en el periodo de precrisis [columnas
1,3, 5y 7] yen el periodo de poscrisis [colum-
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CUADRO N.° 3
EFECTO DE LA CRISIS SOBRE EL CRECIMIENTO DEL CREDITO Y DE LOS PRESTAMOS FALLIDOS
PANEL A: TODOS LOS PAISES
ACrédito AFallidos
(1) (2) (3) (4)
, -0,0002 -0,0011***
CREDITO, .., (£0,61) (8,07)
EALLIDOS -0,0025 -0,0001
Inicil (-0,15) (-0,18)
CRISIS -0,0480*** -0,0752%** 0,1402*** 0,0981**
(-3,19) (-5,04) (3,24) (2,25)
APIBpc -0,0005 -0,0138%**
(-0,57) (-4,90)
Inflacion -0,0050"** 0,0013
(-10,59) a1
PANEL B: EUROZONA
ACrédito AFallidos
(1) (2) (3) (4)
CREDITO. . -0,0002 -0,0010%**
Inicil (-0,54) (-6,88)
-0,0024 -0,0002
FALLIDOS, ., (£0,15) (0.24)
CRISIS -0,0381** -0,0702*** 0,1415%** 0,0978**
(-2,50) (-4,68) (3,21) (2,21)
-0,0708** -0,0161 -0,0825 -0,0103
EUROZONA (-2,02) (-0,89) (-0,81) (-0,26)
. -0,0367* -0,0457* 0,0234 -0,0028
CRISIS * EUROZONA 1.72) (1.95) (0,38) (:0,05)
APIBpC -0,0010 -0,0140***
(-0,97) (-4,85)
Inflacion -0,0050™** 0,0012
(-10,66) (1,06)
Dummies Pais Si No Si No
Dummies Ao Si Si Si Si
R? 0,3163 0,1766 0,1756 0,0754
Test Wald (p-valor) 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Observaciones 1147 1147 1147 1147
Notas: En este cuadro se presentan los resultados referidos al efecto del episodio de crisis financiera global (2007-2008) sobre la tasa de creci-
miento anual del crédito bancario concedido al sector privado (expresado como porcentaje del PIB de cada pais) y sobre la tasa de crecimiento
de los préstamos fallidos (expresados como porcentaje del volumen de total de activos del sector bancario). CRISIS es una variable dummy
que toma valor 1 en los afos de poscrisis, valor O en los afos de precrisis y carece de valor durante la crisis. APIBpc es la tasa de variacion
anual del PIB per capita. Inflacion es la tasa anual de inflacion. El Panel A muestra los resultados obtenidos para la muestra total de paises.
El Panel B muestra los resultados para los paises de la eurozona. (***) (**) y (*) indican niveles de significatividad estadistica al 1 por 100, 5
por 100y 10 por 100, respectivamente.

nas 2, 4, 6y 8]. En el Panel A de ambos cuadros Los resultados presentados en el Panel A del cua-

se muestran los resultados de analizar el impacto
de la competencia y de la estructura del mercado
bancario. Los resultados de examinar el efecto de la
asuncién de riesgos por parte de las entidades y del
nivel de solvencia bancaria aparecen recogidos en
el Panel B de dichos cuadros.

dro n.° 4 muestran un signo positivo del coeficiente
del indice de Lerner que es estadisticamente signifi-
cativo en la submuestra correspondiente a los anos
de poscrisis [columna 2]. Este resultado sugiere que
el incremento en el poder de mercado medio
que tiene lugar tras la crisis a consecuencia de

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 155, 2018. ISSN: 0210-9107. «EL NEGOCIO BANCARIO TRAS LAS EXPANSIONES CUANTITATIVAS»

159




EL CREDITO BANCARIO TRAS LA CRISIS FINANCIERA

CUADRO N.° 4
EFECTO DE LAS CARACTERISTICAS DEL SECTOR BANCARIO: MUESTRA TOTAL DE PAISES
PANEL A: COMPETENCIA Y ESTRUCTURA DEL MERCADO BANCARIO
Variable Dependiente: ACREDITO Variable Dependiente: AFALLIDOS
1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
Precrisis Poscrisis Precrisis Poscrisis Precrisis Poscrisis Precrisis Poscrisis
CREDITO -0,0012*** -0,0004*** -0,0012*** -0,0004***  -0,0014 0,0031** -0,0013 0,0030**
il (-9,74) (-4,28) (-9,66) (-3,83) (-0,94) (2,55) (-0,92) (2,44)
0,0417 0,1173*%** 0,0536 -0,0691
LERNER
(1,06) (3,46) (0,47) (-0,72)
i 0,0003 -0,0004* -0,0002 -0,0000
CONCENTRACION,
(1,39) (-1,66) (-0,33) (-0,08)
APIB 0,0024* 0,0009 0,0027* 0,0013 -0,0160*** -0,0131*** -0,0157*** -0,0134***
pc
(1,66) (0,69) (1,84) (0,95) (-3,60) (-3,39) (-3,56) (-3,48)
flacic -0,0030*** -0,0032*** -0,0028*** -0,0036*** 0,0024 0,0033* 0,0023 0,0034**
nflacion
(-4,52) (-5,24) (-4,32) (-5,65) (1,36) (1,95) (1,34) (1,98)
Dummies Pais Si Si Si Si Si Si Si Si
R? 0,2353 0,1560 0,2364 0,1317 0,0850 0,0788 0,0848 0,0773
Test F (p-valor) 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Observaciones 553 326 553 326 553 326 553 326
PANEL B: ESTABILIDAD Y SOLVENCIA BANCARIA
Variable Dependiente: ACREDITO Variable Dependiente: AFALLIDOS
1) (2) (3) (4) (5) (6) 7) (8)
Precrisis Poscrisis Precrisis Poscrisis Precrisis Poscrisis Precrisis Poscrisis
P -0,0011*** -0,0004*** -0,0011*** -0,0003** -0,0006 0,0028** -0,0015 0,0037***
Inicil (-9,11) (-3,99) (-8,54) (-2,58) (-0,42) (2,22) (-1,04) (2,98)
-0,0015** -0,0000 0,0027 -0,0015**
ZSCORE,,
(-2,73) (-0,03) (1,65) (-2,08)
0,0030**  0,0030** 0,0056 -0,0064**
CAPITAL
(2,16) (2,39) (1,43) (-2,00)
APIB 0,0026* 0,0015 0,0019 0,0013 -0,0156*** -0,0128*** -0,0175*** -0,0126***
C
P (1,76) (1,10) (1,26) (0,99) (-3,56) (-3,30) (-3,83) (-3,28)
Inflacis -0,0030*** -0,0034*** -0,0032*** -0,0034*** 0,0027 0,0031* 0,0016 0,0038**
nflacién
(-4,64) (-5,39) (-4,79) (-5,55) (1,54) (1,84) (0,88) (2,27)
Dummies Pais Si Si Si Si Si Si Si Si
R? 0,2441 0,1241 0,2403 0,1397 0,0894 0,0809 0,0881 0,0887
Test F (p-valor) 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Observaciones 553 326 553 326 553 326 553 326
Notas: En este cuadro se presentan los resultados referidos al efecto de las caracteristicas del sector bancario —en términos de competencia,
estructura de mercado, asuncién de riesgos y solvencia— sobre la tasa de crecimiento anual del crédito bancario concedido al sector privado
(expresado como porcentaje del PIB de cada pais) y sobre la tasa de crecimiento de los préstamos fallidos (expresados como porcentaje del
volumen de total de activos del sector bancario) en torno al episodio de crisis financiera global. LERNER es el indice de Lerner y aproxima el
nivel de poder de mercado bancario. CONCENTRACION es el nivel de concentracién del mercado bancario definido como la ratio entre los
activos de los tres mayores bancos sobre el total de activos del sector bancario de cada pais. ZSCORE aproxima el nivel de estabilidad del sector
bancario y se encuentra inversamente relacionada con el riesgo. CAPITAL es la ratio de capital bancario sobre el total de activos del sector
bancario de cada pais. APIBpc es la tasa de variacion anual del PIB per capita. Inflacion es la tasa anual de inflacion. (***) (**) y (*) indican
niveles de significatividad estadistica al 1 por 100, 5 por 100y 10 por 100, respectivamente.
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las reestructuraciones bancarias, puede, en parte,
haber contribuido a paliar la caida en la provision
de crédito durante estos anos. Esto es consistente
con el argumento de que un mayor poder de mer-
cado fomenta las relaciones de confianza entre el
banco y sus prestatarios y, en presencia de informa-
cion asimétrica, favorece el suministro de crédito
(Petersen y Rajan, 1994). También es consistente
con los estudios que asocian poder de mercado
bancario con mayor acceso a los mercados de ca-
pital y, por ende, mayor capacidad para financiar
la inversién crediticia y para compensar las reduc-
ciones transitorias de los margenes financieros
(Gambacorta y Marques-lbanez, 2011; Fungéacova,
Solanko y Weill, 2014; Leroy, 2014).

En lo referente al efecto de la concentracion ban-
caria, los resultados presentados en la columna 4
del Panel A sugieren que mercados bancarios mas
concentrados no contribuyen a reducir el impacto
negativo de la crisis sobre la provision de crédito. A
la vista de este resultado, es preciso considerar con
cautela esta medida de estructura de mercado cuan-
do se pretende utilizar como variable proxy del poder
de mercado (Carbé y Rodriguez, 2007; Ferndndez de
Guevara, Maudos y Pérez, 2007). De los resultados
parece derivarse la necesidad de distinguir entre
el incremento de los niveles de concentracion de
mercado y su posible traduccién en menores niveles
de competencia, en tanto que el impacto de ambas
variables sobre el crecimiento del crédito presenta
direcciones opuestas En relacién al crecimiento de
los préstamos fallidos, los resultados no muestran
efectos estadisticamente significativos por parte
de ninguna de las dos caracteristicas consideradas
(poder de mercado y concentracion bancaria).

En el Panel B del cuadro n.° 4 se presentan las
estimaciones referentes al efecto de la variable Z-
Score y la ratio de capital bancario sobre el total
de activos. Los resultados obtenidos sugieren que
un comportamiento prudente por parte de las
entidades contribuye a mantener la estabilidad del
sistema y que su esfuerzo por mantener un nivel de
capital adecuado permite garantizar el suministro
de crédito en épocas de crisis. Concretamente, en
términos de crecimiento del crédito, los resultados
reflejan que en sistemas bancarios mas prudentes,
es decir, con mayores niveles de la variable Z-Score,
el aumento de financiacion al sector privado en
épocas de precrisis no fue tan acusado (columna 1),
lo cual puede estar en relacién con el efecto ne-
gativo de esta variable sobre el crecimiento de los
préstamos fallidos que se observa en el periodo de
poscrisis (columna 6). Es decir, que sistemas ban-

carios mas estables moderan la tasa de crecimiento
de los préstamos fallidos tras el estallido de la crisis.
En cuanto la ratio de capital bancario, el coeficiente
positivo que se obtiene para esta variable en las co-
lumnas 3y 4 del Panel B, ponen de manifiesto que
sistemas bancarios mejor capitalizados contribuyen
positivamente al crecimiento de la financiacién
bancaria concedida al sector privado durante los
anos de crisis financiera y también durante los afnos
previos a la misma.

En la columna 8 del Panel B, se muestra un efec-
to negativo y estadisticamente significativo de la
ratio de capital bancario. De este resultado se deriva
la idoneidad de balances bancarios saneados, en
términos de un adecuado nivel de capital, de acuer-
do a reducir la relevancia de las inversiones crediti-
cias fallidas tras los afios de inestabilidad financiera.

En términos de las variables de control de in-
dole macroeconémico, se observa que la tasa de
crecimiento del PIBpc tan solo presenta un efecto
positivo y estadisticamente significativo sobre el cre-
cimiento del crédito en las estimaciones recogidas
en las columnas 1y 3 del Panel Ay columna 1 del
Panel B. Esta variable, sin embargo, tal y como cabe
esperar, se encuentra relacionada negativa y signi-
ficativamente con el crecimiento de los préstamos
fallidos en todas las estimaciones presentadas. En lo
referente al efecto de la tasa anual de inflacién, se
muestra un impacto negativo de esta variable sobre
el crecimiento del crédito privado, mientras que en
cuatro de las ocho estimaciones sobre el crecimien-
to de los préstamos fallidos su efecto es positivo y
estadisticamente significativo.

El cuadro n.® 5 recoge las estimaciones realizadas
para examinar el impacto de la competencia, estruc-
tura de mercado, asunciéon de riesgos y solvencia de
los sistemas bancarios de la eurozona sobre el cre-
cimiento del crédito y de la tasa de variacién de los
préstamos fallidos en los dos subperiodos definidos
en torno a la crisis financiera. El estudio se efectla
mediante la inclusién de una variable dummy que
toma el valor 1 cuando el pais pertenece a la euro-
zona, y 0 en otro caso (EUROZONA). Para examinar
si las caracteristicas del sector bancario han tenido
un efecto diferente en esta submuestra de paises, se
introduce un término de interaccion entre dicha va-
riable dummy y cada una de las variables que definen
las mencionadas caracteristicas.

Atendiendo a la muestra total de paises (los
coeficientes de las variables que identifican a las ca-
racteristicas del sector bancario sin interactuar con
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CUADRO N.° 5
EFECTO DE LAS CARACTERISTICAS DEL SECTOR BANCARIO: PAISES DE LA EUROZONA
PANEL A: COMPETENCIA Y ESTRUCTURA DEL MERCADO BANCARIO
Variable Dependiente: ACREDITO Variable Dependiente: AFALLIDOS
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
Precrisis Poscrisis Precrisis Poscrisis Precrisis Poscrisis Precrisis Poscrisis
CREDITO. -0,0012*** -0,0003*** -0,0012*** -0,0003***  -0,0013 0,0033*** -0,0013 0,0031**
Inicial (-9,79) (-3,24) (-9,68) (-3,11) (-0,87) (2,68) (-0,89) (2,47)
0,0520 0,1069*** 0,0364 -0,0663
LERNER., (1,23) (3,02) (0,30) (-0,66)
/ 0,0002 -0,0003 -0,0001 -0,0006
CONCENTRACION, (1,14) (-1,40) (-0.17) (-0.87)
EUROZONA -0,0021 -0,0051 0,0103 -0,0998** -0,0551 -0,0165 0,0659 -0,3195%**
(-0,07) (-0,19) (0,19) (-2,43) (-0,60) (-0,21) (0,42) (-2,80)
" 0,1596 -0,1291 0,3600 0,2339
LERNER ,* EUROZONA (0,96) (-1.28) (0,74) (0,81)
CONCENTRACIONM* 0,0000 0,0009 -0,0009 0,0056
EUROZONA (0,12) (1,50) (-0,42) (1,49)
APIBpC 0,0028* 0,0000 0,0031** 0,0001 -0,0159*** -0,0119*** -0,0156*** -0,0106***
(1,84) (0,00) (2,03) (0,13) (-3,56) (-2,91) (-3,47) (-2,63)
Inflacion -0,0029*** -0,0034*** -0,0028*** -0,0038*** 0,0024 0,0036** 0,0024 0,0037**
(-4,41) (-5,50) (-4,22) (-6,02) (1,34) (2,07) (1,34) (2,17)
Dummies Ao Si Si Si Si Si Si Si Si
R? 0,2406 0,1762 0,2384 0,1609 0,0860 0,0835 0,0851 0,1133
Test F (p-valor) 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Observaciones 553 326 553 326 553 326 553 326
PANEL B: ESTABILIDAD Y SOLVENCIA BANCARIA
Variable Dependiente: ACREDITO Variable Dependiente: AFALLIDOS
(1) (2) (3) 4) (5) (6) 7) (8)
Precrisis Poscrisis Precrisis Poscrisis Precrisis Poscrisis Precrisis Poscrisis
CREDITO. -0,001,*** -0,0003*** -0,0011***  -0,0002* -0,0005 -0,0030 -0,0014 0,0036%**
Inicial (-9,19) (-2,88) (-8,61) (-1,96) (-0,37) (-0,98) (-0,93) (2,84)
-0,0016***  -0,0001 0,0030* -0,0010*
Z5CORE,, (2,85 (0,29) (1,75) (1,66)
0,0036%* 0,0024* 0,0062 -0,0060*
CAPITAL (2,46) (1,92) (1,50) (-1,83)
EUROZONA -0,0072 -0,0582** -0,0149 -0,0480 0,0382 0,1239 0,0803 -0,1562
(-0,14) (-2,12) (-0,20) (-1,29) (0,43) (1,63) (0,37) (-1,48)
. 0,0015 0,0009 -0,0025 -0,0059
ZSCORE, * EUROZONA o 0.57) (0.46) (1.24)
. 0,0072 0,0013 -0,0111 0,0309
CAPITAL, ,* EUROZONA 0,57) (0,22) (:0,30) (1.45)
APIBpC 0,0030** 0,0000 0,0021 0,0001 -0,0156*** -0,0110*** -0,0173*** -0,0115***
(2,00) (0,06) (1,31) (0,08) (-3,49) (-2,68) (-3,75) (2,85)
Inflacion -0,0030*** -0,0037*** -0,0025*** -0,0036*** 0,0028 0,0036** 0,0016 0,0041**
(-4,55) (-5,83) (-3,64) (-5,88) (1,54) (2,09) (0,89) (2,41)
Dummies Aho Si Si Si Si Si Si Si Si
R? 0,2475 0,1522 0,2455 0,1614 0,0898 0,0889 0,0885 0,0998
Test F (p-valor) 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Observaciones 553 326 553 326 553 326 553 326
Notas: En este cuadro se presentan los resultados referidos al efecto de las caracteristicas del sector bancario —en términos de competencia,
estructura de mercado, asuncién de riesgos y solvencia— sobre la tasa de crecimiento anual del crédito bancario concedido al sector privado
(expresado como porcentaje del PIB de cada pais) y sobre la tasa de crecimiento de los préstamos fallidos (expresados como porcentaje del
volumen de total de activos del sector bancario) en torno al episodio de crisis financiera global. EUROZONA es una variable dummy que
toma el valor 1 cuando el pais pertenece a la zona del euro y 0 cuando no es asi. LERNER es el indice de Lerner y aproxima el nivel de poder
del mercado bancario. CONCENTRACION es el nivel de concentracion del mercado bancario definido como la ratio entre los activos de los
tres mayores bancos sobre el total de activos del sector bancario de cada pais. ZSCORE aproxima el nivel de estabilidad del sector bancario
y se encuentra inversamente relacionada con el riesgo. CAPITAL es la ratio de capital bancario sobre el total de activos del sector bancario
de cada pais. APIBpc es la tasa de variacién anual del PIB per capita. Inflacién es la tasa anual de inflacion. (***) (**) y (*) indican niveles de
significatividad estadistica al 1 por 100, 5 por 100 y 10 por 100, respectivamente.
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la dummy EUROZONA), los resultados sélidos con
respecto a los obtenidos en el cuadro n.° 4. Por una
parte, se confirma el efecto positivo de mercados
bancarios menos competitivos para incrementar la
provision de crédito en los anos posteriores al epi-
sodio de crisis financiera. De nuevo, se obtiene un
signo negativo y estadisticamente significativo para
el nivel de concentracion bancaria en la columna 4
del Panel A, indicando que, mercados bancarios
mas concentrados, no necesariamente se benefician
de los aspectos positivos que en términos de creci-
miento de crédito se derivan de un elevado poder
de mercado medio por entidad. Sin embargo, en
este caso, el coeficiente no resulta estadisticamen-
te significativo a los niveles convencionales. Por
otra parte, se confirma la importancia de que las
entidades sean mas prudentes a la hora de asu-
mir riesgos para promover una mejor salida de la
crisis en forma de un menor crecimiento de los
préstamos fallidos (columna 6 del Panel B). En esta
linea, las estimaciones de las columnas 3y 4 del
Panel B, muestran que la ratio de capital bancario
sobre el total de activos presenta un signo positi-
vo y estadisticamente significativo para explicar el
crecimiento del crédito concedido al sector priva-
do, tanto en el periodo de precrisis como durante
los anos posteriores a la misma. Atendiendo a la
muestra de paises de la eurozona, en ningun caso
se encuentra un efecto significativo en los niveles
convencionales para las interacciones que tratan de
captar si el impacto de las caracteristicas del sector
bancario ha sido diferente en estos paises. Por su
parte, la variable dummy, identificativa de los paises
de la zona del euro, muestra un signo negativo y
estadisticamente significativo en las columnas 4
y 8 del Panel A, y en la columna 2 del Panel B. Estos
resultados parecen reflejar la dréstica reduccién del
crédito que tuvo lugar en las economias mas avan-
zadas a raiz de la crisis y el consiguiente esfuerzo
que se puso en marcha a nivel europeo por sanear
los balances bancarios. Finalmente, los resultados
relativos al efecto de las variables macroecondémicas
son similares a los obtenidos en el cuadro n.° 4.

V. CONCLUSIONES

En las Ultimas décadas, el sector financiero en
general y el bancario en particular han sido objeto
de una intensa transformacion en busca de mejoras
en los niveles de eficiencia y en la gestién de ries-
gos. El objetivo que subyace a dicha transforma-
cion es procurar la estabilidad del sistema y evitar
la ocurrencia de colapsos financieros que puedan
traer consigo, no solo importantes costes fiscales,

sino también una rigurosa reduccion del flujo de
crédito, con la destruccion de riqueza y el declive
econémico que ello conlleva.

La reciente crisis financiera ha supuesto la adop-
cion de politicas de reorganizacién de los merca-
dos bancarios para reducir la presencia de enti-
dades problematicas y garantizar la recuperacion
econémica. Las medidas concretas de reestructu-
racion financiera han implicado la desapariciéon de
muchas entidades mediante procesos de fusién,
absorcion y nacionalizacion. En consecuencia, nos
encontramos ahora con mercados bancarios mas
concentrados donde operan un menor nimero
de entidades que gozan de un mayor tamano
medio. Este nuevo mapa bancario ha supuesto la
modificacién de las condiciones competitivas en
el sector, de manera que, en términos medios, el
poder de mercado de los bancos se ha incremen-
tado tras el estallido de la crisis. Asimismo, se han
intensificado las exigencias regulatorias en cuanto
al nivel de solvencia que las entidades deben man-
tener y las pautas que han de seguir para lograr
una adecuada gestién del riesgo.

Estas medidas adoptadas durante la crisis definen
las nuevas condiciones bajo las cuales se desarro-
llara el futuro de la banca en los préximos afos.
Los resultados obtenidos en este trabajo revelan la
idoneidad de algunas de estas medidas. Las nuevas
condiciones competitivas en los mercados bancarios
resultan claves para entender el proceso de recupe-
racion de los mismos. Los mecanismos centrados en
promover el buen comportamiento de las entidades
en la gestion del riesgo y su adecuada recapitaliza-
cién han desembocado en tasas de crecimiento de la
actividad bancaria que en los Ultimos afos permiten
vislumbrar la recuperacion econémica y financiera.
Del correcto entendimiento y desarrollo de esa nueva
banca dependera no solo la completa recuperacién
tras el reciente episodio de crisis, sino también la pro-
babilidad de evitar condiciones que propicien nuevos
colapsos del sistema financiero.

(*) Las autoras agradecen la financiacion recibida de los proyectos
MINECO-16-ECO2015-66184-R y MINECO-16-EC02016-79693-P del
Ministerio de Economia y Competitividad y de FUNCAS (2015). NURIA
SUAREz también agradece la financiacion del proyecto S2015/HUM-
3353 de la Comunidad de Madrid.

NOTAS

(1) Los paises incluidos en el estudio con datos de panel son:
Afganistan, Albania, Alemania, Algeria, Arabia Saudi, Argentina,
Armenia, Australia, Austria, Azerbaiyan, Bahréin, Bangladesh, Bélgica,
Bielorrusia, Bolivia, Bosnia y Herzegovina, Botsuana, Brasil, Brunei
Darussalam, Bulgaria, Burundi, Butan, Camboya, Camertn, Canada,
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Chile, China, Chipre, Colombia, Congo, Corea, Costa Rica, Croacia,
Dinamarca, Djibouti, Ecuador, Egipto, El Salvador, Emiratos Arabes
Unidos, Eslovenia, Espaiia, Estados Unidos, Estonia, Filipinas, Finlandia,
Fiyi, Francia, Gabdn, Georgia, Ghana, Granada, Grecia, Guatemala,
Guinea, Honduras, Hong Kong, Hungria, India, Indonesia, Irlanda,
Islandia, Israel, Italia, Japdn, Jordan, Kazajistan, Kirguistédn, Kuwait,
Lebanon, Lesoto, Letonia, Lituania, Luxemburgo, Macao, Macedonia,
Malasia, Maldivas, Malta, Marruecos, Mauricio, Mauritania, México,
Moldavia, Mozambique, Namibia, Nigeria, Noruega, Nueva Zelan-
da, Oman, Paises Bajos, Pakistan, Panama, Paraguay, Pert, Polonia,
Portugal, Qatar, Reino Unido, Republica Checa, Reptblica Dominicana,
Republica Eslovaca, Ruanda, Rumania, Rusia, Samoa, Senegal, Serbia,
Seychelles, Sierra Leona, Singapur, Sri Lanka, St. Vicente y Granadinas,
Suazilandia, Sudéfrica, Suecia, Suiza, Tailandia, Tanzania, Tayikistan,
Tonga, Trinidad y Tobago, Tunez, Turquia, Ucrania, Uganda, Uruguay,
Vanuatu, Venezuela.

(2) Segun LAEVEN y VALENCIA (2012) en Estados Unidos y Reino
Unido la crisis financiera estallé en 2007. En la eurozona se considera
2008 como el afo inicial de la crisis.
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