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LA EVOLUCION DEL BALANCE AGREGADO DE LAS ENTIDADES DE CREDITO ESPANOLAS
A LO LARGO DE LA CRISIS

Este articulo ha sido elaborado por Ignacio Fuentes, de la Direcciéon General del Servicio de Estudios.

Las favorables condiciones financieras derivadas de la entrada de Espafia en el euro y de la
holgura financiera global, que contribuyeron a un largo periodo de crecimiento econémico,
favorecieron la expansion de la actividad de intermediacion de las entidades de crédito espa-
folas. Ello se tradujo en un aumento significativo del tamafo de sus balances, que afecto a
practicamente todos los epigrafes. Sin embargo, a partir de la segunda mitad de 2007 el ini-
cio de la crisis financiera internacional y su posterior agravamiento, que afectaron con es-
pecial intensidad a nuestro pais, provocaron un cambio radical en el entorno operativo en el
que se desarrolla la actividad de las instituciones financieras, que esta afectando a la estruc-
tura de su negocio y a los flujos financieros de este sector frente al resto de los agentes.

El objetivo de este articulo es revisar cuales han sido los cambios mas importantes en la
actividad de intermediacién de las entidades espafnolas observados desde el inicio de
la crisis. El periodo analizado cubre desde dos afios antes del inicio de la crisis (2005)
hasta 2011. El articulo se divide en cinco epigrafes, ademas de esta introduccion. En el
segundo se describen los cambios mas notables observados en el balance consolidado
total, distinguiendo entre los negocios en el exterior y los negocios en Espafa. El resto del
trabajo se centra en estos ultimos. Concretamente, en el tercer apartado se revisan los
desarrollos mas relevantes por el lado del activo; en el cuarto se presta atencion a los pasi-
vos; en el quinto, con informacion obtenida de las cuentas financieras, se muestra cémo
han evolucionado los flujos financieros de las entidades de crédito con el resto de secto-
res. Por ultimo, en el sexto se resumen las principales conclusiones.

En el grafico 1 se muestra la evolucién del balance consolidado total de las entidades de cré-
dito, distinguiendo entre el negocio en Espafa y el negocio en el extranjero’. Se observa cémo,
durante los afios anteriores al inicio de la crisis, se produjo un considerable incremento en el
tamario de los balances, con tasas de crecimiento muy por encima de las del PIB nominal.
El mayor dinamismo tuvo lugar en la operativa nacional. A partir de 2008, cuando los efectos
de la crisis sobre nuestra economia empezaron a sentirse con mayor intensidad, se inicid una
etapa de menor dinamismo en la actividad en nuestro pais, que llevé a que el peso los activos
sobre el PIB se estabilizara en niveles en el entorno del 260 % durante los ultimos afios.

En cambio, el volumen de negocio en el exterior ha seguido aumentando a un ritmo ele-
vado durante los ultimos afios. De este modo, el peso de la actividad en el extranjero
sobre el balance consolidado ha aumentado desde finales de 2007, pasando, en el acti-
vo, de valores en torno al 22 % en esa fecha a una cifra ligeramente superior al 28 % en
diciembre de 2011; y, en el pasivo y patrimonio neto, del 23 % al 25 % durante el mismo
periodo (véanse paneles inferiores del grafico 1). Esta evolucion es consecuencia de va-
rios factores. Por una parte, la crisis econémica ha tenido en nuestro pais un impacto
mayor en comparacion con otras areas, lo que ha reducido el negocio disponible en Es-
pafa y elevado la necesidad de realizar saneamientos?. Adicionalmente, las entidades de
mayor dimension han aprovechado algunas oportunidades que aparecieron como con-

1 La clasificacién dependerd de si las operaciones estén registradas contablemente en los libros de oficinas ope-
rantes en Espafia o de si lo estan en los correspondientes a las sucursales y entidades radicadas en el extranjero.
2 Los saneamientos y otros ajustes por valoracion efectuados se restan del saldo del epigrafe correspondiente.
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EL BALANCE DE LAS ENTIDADES DE CREDITO
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GRAFICO 1

ACTIVOS Y PASIVOS EN EL EXTERIOR: DISTRIBUCION POR AREAS
GEOGRAFICAS
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secuencia de la crisis financiera para comprar entidades extranjeras y asi aumentar su

grado de diversificacion geografica. Por ultimo, la evolucién del tipo de cambio del euro,

que ha tendido a depreciarse, también ha desempefiado un cierto papel en la misma di-

reccién durante este periodo.

Por otra parte, el panel superior derecho del grafico 1 ilustra como durante los ultimos

afnos se ha incrementado la diversificacion por dreas geograficas del negocio de las enti-

dades espanolas en el exterior, elevandose el peso de los activos y pasivos fuera de la UE.
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FINANCIACION CONCEDIDA POR LAS ENTIDADES DE CREDITO. NEGOCIOS EN ESPANA GRAFICO 2
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Evolucion
de las inversiones

El panel superior del grafico 2 recoge la evolucién de la financiacion total (créditos, valores
representativos de deuda y otros titulos) concedida por las entidades en su negocio en
Espafa, mostrandose la variacion neta interanual de los saldos. Se observa como a partir
de 2007 los fondos concedidos al sector privado empezaron a desacelerarse, hasta ha-
cerse los flujos netos negativos a partir de 2009 para algunas rubricas, intensificandose y
generalizandose las caidas en los dos ultimos afos analizados.

El descenso en el crédito bancario concedido a los hogares y a las empresas durante este
periodo ha sido consecuencia de varios factores, muchos de ellos de naturaleza ciclica.
Por una parte, la caida de los ingresos y la mayor incertidumbre sobre el futuro han hecho
que los agentes revisen a la baja sus planes de gasto e inversion, disminuyendo asi sus
peticiones de fondos. Adicionalmente, la necesidad de corregir el exceso de endeuda-
miento del sector privado no financiero alcanzado en la etapa expansiva anterior a la cri-
sis, y el entorno de menor crecimiento de la actividad econémica (que dificulta la genera-
cion de rentas suficientes para afrontar los pagos derivados de las deudas adquiridas),
han reducido tanto la demanda como la oferta de financiacion. El retroceso en el valor de
los activos también ha afectado en la misma direccion, ya que ha tendido a reducir las
garantias disponibles para las operaciones de crédito, especialmente en el caso de los
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préstamos hipotecarios. Al margen de consideraciones ciclicas, otro elemento que ha influido
ha sido el endurecimiento de los criterios de concesion, debido a la revaluacién al alza de los
riesgos que ha acompanado a la crisis, y a las mayores dificultades para la captacion de re-
cursos y para incrementar el capital®, en un contexto en el que los mercados y los regulado-
res han elevado los niveles minimos requeridos. Por ultimo, el saneamiento de los activos
asociado a los préstamos fallidos también ha contribuido a la reduccion del saldo de crédito,
en la medida en que se ve minusvalorado por la cuantia de estas operaciones.

La parte derecha del grafico 2 recoge las variaciones anuales en el saldo de crédito con-
cedido al sector privado y su estructura con un desglose por finalidades®. Se observa
como las mayores caidas en el segmento de actividades productivas se registraron en los
sectores con mas necesidad de corregir niveles de endeudamiento excesivos y en los que
se han visto mas afectados por la crisis, como el de empresas relacionadas con activida-
des de construccién o servicios inmobiliarios. En los hogares, los préstamos sin garantia
empezaron a reducirse antes y lo han hecho en mayor medida que los que cuentan con
garantias reales. Esta evolucion refleja, por una parte, el menor plazo medio de vencimiento
de los préstamos sin garantias frente a otras categorias, que hace que el retroceso en las
nuevas operaciones se refleje antes en el saldo. Ademas, la predisposicion de las entidades
a conceder nuevos fondos en operaciones con garantias se ha visto seguramente menos
afectada por la crisis por su menor riesgo relativo. Por ultimo, los mayores saneamientos
en este tipo de financiacion tienen un mayor impacto negativo, ya que los préstamos falli-
dos se dan de baja del balance.

En el caso de la financiacion concedida a las AAPP (tanto a través de créditos como es-
pecialmente mediante compra de titulos), a diferencia de lo que ocurre con los fondos
destinados a los agentes privados, se registraron incrementos continuos en los saldos a
partir de 2007. Ello es reflejo principalmente de las mayores necesidades de financiacién
de este sector, en un contexto de elevado déficit publico. Adicionalmente, la mayor liqui-
dez relativa de los valores emitidos por las AAPP, en comparacion con el crédito a los
agentes privados (principal via de financiacion a este sector), ha podido contribuir también
en la mayor predisposicion de las entidades por invertir en este tipo de instrumentos, en
un contexto de mayor preferencia por activos liquidos, especialmente si se tiene en cuen-
ta, ademas, que el peso relativo de estas inversiones, considerando créditos y titulos,
partia de un nivel reducido (5,4 % del balance total en Espafa, en 2007), tanto desde el
punto de vista histérico como en comparacién con otros paises de nuestro entorno (en
el promedio de la UEM excluyendo a Espafa, en esa misma fecha, era mas de 3 puntos
porcentuales (pp) mayor que la correspondiente cifra en nuestro pais®).

Como consecuencia de esta evolucion, el peso del epigrafe que recoge la financiacion a
los agentes privados en porcentaje del balance total del negocio en Espaia (panel inferior
izquierdo del grafico 2) pasé de valores superiores al 70 % en 2007 a cifras en torno al
60% en 2011, siendo el segmento mas afectado el correspondiente al crédito, que se
redujo casi en 12 pp (desde el 67 % al 55 % entre esas dos mismas fechas), mientras que
el de valores adquiridos del mismo sector se mantuvo en torno al 5 %-6 %. Por el contra-
rio, la proporcion que representan los fondos concedidos a las AAPP ha aumentado mas
de 5 pp desde 2007, alcanzando el 10,5 % en 2011.

3 Las dificultades para elevar el capital estan relacionadas tanto con la menor generacién de beneficios por los
saneamientos realizados como con las menores posibilidades de acudir al mercado para aumentarlos.

4 En este caso, por no disponerse de esa informacion en base consolidada, los datos provienen de los estados
financieros individuales correspondientes al negocio en Espafa.

5 Segun datos obtenidos de los balances agregados de las IMF publicados por el BCE.
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RECURSOS CAPTADOS. NEGOCIOS EN ESPANA GRAFICO 3
DEPOSITOS Y DEBITOS REPRESENTADOS POR VALORES TESORERIA. PASIVOS - ACTIVOS
Variacién neta anual (mm de euros) Variacién neta anual (mm de euros)
400 - 120
300 80 Lk
200
40
100
0 -
O -
-100 - -40
-200 L L L L L I ) -80 L L L L L L )
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

80

s TOTAL DEPOSITOS ()
m=@==T(OTAL RECURSOS CAPTADOS

" \/ALORES EMITIDOS (b) mmm— FCA SIN GARANTIAS
RESTO ECA

" ECA REPOS

" CAJA Y BANCOS CENTRALES
[ ENTIDADES DE CONTRAPARTIDA
@@= NETO TESORERIA (PASIVOS — ACTIVOS)

Estructura en porcentaje del total balance consolidado Estructura en porcentaje del total balance consolidado
14
12
10

o N A O

2004

2008

2005 2006 2007 2009 2010 2011

2004

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

mmm TOTAL DEPOSITOS (a)
mmm— \/AL ORES EMITIDOS (b)

mmm— ECA SIN GARANTIAS
RESTO ECA
mm— ECA REPOS

S CAJA'Y BANCOS CENTRALES
[ ENTIDADES DE CONTRAPARTIDA
m—@==NETO TESORERIA (PASIVOS — ACTIVOS)

FUENTE: Banco de Espanfa.

a Incluye depdsitos del sector publico, cuentas a la vista a plazo, cesiones temporales de activos, otros depdsitos sin clasificar , instrumentos hibridos y ajustes
por valoracion.
b Incluye titulizaciones netas, descontando las retenidas por la entidad.

Evolucién de los recursos
captados

El grafico 3 muestra la evolucion de los recursos captados por las entidades de crédito
para financiar sus inversiones. En los paneles de la izquierda estan recogidos los que
provienen de los depdsitos de clientes y de la emision de titulos representativos de deuda
(incluyendo las titulizaciones), y en los de la derecha, los obtenidos de la actividad de te-
soreria, cuya posicion neta ha sido pasiva a lo largo de todo el periodo analizado, siendo,
por tanto, para estos intermediarios, una fuente de financiacion.

Como se puede apreciar en los paneles del lado izquierdo del grafico 3, en los afos pre-
vios a la crisis la emision de titulos fue una fuente muy importante de financiacion, regis-
trandose unos incrementos claramente superiores a los correspondientes a los de depé-
sitos de la clientela, instrumento tradicional de captaciéon de recursos de la banca
espanola. Esta evolucidn hizo que el peso de estos valores en el balance total se incre-
mentara notablemente, pasando del 12,1 % en 2004 al 25,3 % en 2007. Pero a partir de
esa fecha, como consecuencia de la crisis, el acceso a esta via de financiacion, predomi-
nantemente de caracter mayorista, se vio seriamente dificultado. Como consecuencia de
ello, en los afos siguientes la variacion neta del saldo de este epigrafe fue negativa y su
peso en el total del balance se redujo en casi 8 pp entre 2007 y 2011.

El saldo de depdsitos siguié aumentando, aunque a un ritmo mas moderado a partir de
2009, en linea con la menor capacidad para acumular activos financieros del sector privado
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Flujos financieros
de las entidades de
crédito con el resto
de sectores

no financiero a raiz de la crisis, ligada al débil crecimiento de las rentas y al proceso de
desapalancamiento®. En 2011, en cambio, se produjo un retroceso de esta partida como
consecuencia tanto de una nueva pérdida de dinamismo de la inversién en activos finan-
cieros como de una cierta recomposicion de carteras desde depdsitos a otros instrumen-
tos emitidos por las propias entidades y por otros agentes’. En particular, cabe destacar
el desplazamiento hacia valores bancarios, impulsado por la penalizacién introducida el
afo pasado en los depésitos, y en especial los de elevada remuneracion, en los cambios
en la normativa sobre las aportaciones al Fondo de Garantia de Depdsitos. En términos
de los pasivos totales, esta partida se ha mantenido a lo largo de todo el periodo como
la mas importante, suponiendo al cierre del pasado afio alrededor del 44 % del balance
consolidado total.

Las entidades han tratado de paliar las dificultades para captar fondos en los mercados
de capital con el mayor recurso a la financiacién procedente de las operaciones de teso-
reria. Asi, como puede apreciarse en los paneles del lado derecho del grafico 3, desde el
inicio de la crisis, el importe de los recursos netos obtenidos de esta actividad ha registra-
do una trayectoria creciente, pasando la posicidn neta pasiva en porcentaje del total ba-
lance de negocios en Espafna del 6,8 % en 2007 al 14,3 % en 2011. No obstante, la ope-
rativa utilizada para la obtencion de fondos por esta via ha experimentado cambios
importantes a raiz de la crisis. Concretamente, el saldo neto de las operaciones de prés-
tamo sin garantia, que eran las mas comunes en estos mercados, apenas ha variado duran-
te este periodo. Por el contrario, los préstamos con garantia, a través tanto de repos bilate-
rales como, sobre todo, de repos frente a camaras de contrapartida central, han presentado
una importancia creciente, impulsados por el menor riesgo asociado a ellos para los agen-
tes que proveen fondos. También han adquirido una mayor relevancia los recursos obte-
nidos del Eurosistema, especialmente en 2011, en que el BCE decidié celebrar dos subas-
tas de liquidez ilimitada a tres afios®, en el contexto del agravamiento de las tensiones en
los mercados financieros europeos, que dificultaban considerablemente la financiacién
mayorista de las entidades.

Para completar el andlisis de la evolucion de la captacion de recursos, en el grafico 4 se
recoge la evolucién de los fondos obtenidos a través de la emision de acciones y otros
titulos de capital. Como se puede apreciar, en los Ultimos afios se han registrado incre-
mentos continuos en el saldo de estos epigrafes (panel superior) y en el peso sobre el
balance total (panel inferior). Su evolucién responde fundamentalmente a las necesidades
de las entidades de crédito de reforzar sus recursos propios como consecuencia de las
mayores exigencias de las autoridades y de los mercados.

El gréfico 5 recoge la evolucién de los flujos financieros de las entidades de crédito
frente al resto de los sectores a partir de la informacion de las cuentas financieras. En
el panel superior izquierdo se presentan los ligados a los activos, en el superior dere-
cho los vinculados a los pasivos, en el inferior izquierdo aparece el neto entre ambos y,
por ultimo, en el inferior derecho se muestra la posicion neta (es decir, en términos de
saldos) frente a cada sector. En general, se aprecian las mismas tendencias comentadas

6 Para mas detalle sobre la evolucién reciente de los depdsitos, puede consultarse J. Martinez Pagés (2012),
«Andlisis de la evolucion reciente de los depdsitos bancarios en Espafa», Boletin Econdmico, septiembre, Ban-
co de Espafia.

7 Noétese que la cifra de depdsitos del grafico 3 no solo incluye los de naturaleza minorista (hogares y sociedades),
sino también otros vinculados a la operativa con diferentes intermediarios financieros.

8 Los datos incluidos en este trabajo solo reflejan el efecto de la primera subasta, efectuada a finales de 2011. La
otra se hizo en febrero de 2012.
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CAPITAL. NEGOCIOS EN ESPANA GRAFICO 4

ACCIONES Y OTROS TiTULOS DE CAPITAL

Variacién neta anual (mm de euros)

25 r
20
15
10

5 b

0 )

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
" CAPITAL (a) = OTROS INSTRUMENTOS (b) e \/ARIACION TOTAL

RECURSOS DE CAPITAL CAPTADOS. NEGOCIOS EN ESPANA (EN PORCENTAJE DEL TOTAL BALANCE CONSOLIDADO)

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Emm— CAPITAL (a) [ QTROS INSTRUMENTOS (b)

FUENTE: Banco de Espafia.

a Nominal mas prima de emision.
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en los epigrafes anteriores, aunque en este caso se pone mas claramente de mani-
fiesto el signo de los flujos y de la posicion netos de estos intermediarios frente a cada
uno de los sectores.

Se detectan cambios importantes tanto en el volumen como en la composicién de es-
tos flujos tras el inicio de la crisis. Concretamente, se observa cémo, durante los afios
previos a esta, las entidades concedieron un importe elevado de fondos a los hogares
y a las empresas espafolas, financiando estas operaciones mediante los recursos ob-
tenidos de otras instituciones financieras (en particular, los procedentes de los fondos
de titulizacién, que en las cuentas financieras se recogen en esta rubrica) y del resto del
mundo, y también, aunque de modo mas moderado, de las propias familias y socieda-
des. En términos netos, estos dos ultimos tipos de agentes obtuvieron financiacion,
mientras que los no residentes y el resto de instituciones financieras la concedieron.
Tras la crisis, tanto la nueva financiacién al sector privado no financiero como, en me-
nor medida, los recursos procedentes de estos agentes tendieron a disminuir, lo que
llevé a una reduccion de la posicion acreedora neta frente a las empresas y los hoga-
res, corrigiéndose la tendencia del periodo anterior a la crisis. Como contrapartida, la
posicién deudora frente a las otras instituciones financieras y al resto del mundo ha
tendido a reducirse, lo que refleja las desinversiones de estos dos tipos de agentes en
este periodo. Por su parte, la posicidn acreedora frente a las AAPP se ha ido elevando
paulatinamente, al tiempo que la deuda neta frente al Banco de Espafa se ha incre-
mentado, especialmente en 2011.
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FLUJOS FINANCIEROS Y POSICION NETA FRENTE AL RESTO DE SECTORES GRAFICO 5
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a Resto de instituciones financieras, excluyendo al Banco de Espana.

Conclusiones

En este articulo se ha ilustrado cémo la crisis ha tenido un impacto muy significativo
sobre la actividad de las entidades de crédito espafiolas. Asi, en primer lugar, se ha ob-
servado una ganancia de la importancia relativa del negocio en el exterior, que ha venido
acompafado de una mayor diversificacion por areas geograficas. Ello parece responder
fundamentalmente a las mayores oportunidades de negocio fuera de nuestro pais. Den-
tro de la operativa en Espafia, se detecta durante los ultimos afios un descenso de la fi-
nanciacién concedida al sector privado, que responde a distintos factores, muchos de
ellos de naturaleza ciclica. En cambio, han aumentado los fondos proporcionados a las
AAPP, en linea con las mayores necesidades de recursos de estas, vinculadas al elevado
déficit publico. Por el lado del pasivo, se aprecia una notable disminucién de los fondos
captados en los mercados de renta fija, lo que revela la desconfianza de los inversores en
nuestro sistema financiero. Este recorte se ha visto compensado en parte por la financia-
cién via repos en los mercados interbancarios, aunque mas recientemente el acceso a
esta via se ha visto dificultado por el descenso del precio de la deuda publica (principal
activo utilizado como garantia en estas operaciones) y por la rebaja en las calificaciones
crediticias de estos activos. A ello se ha unido el menor dinamismo de los depdsitos
bancarios, cuyo saldo se redujo durante 2001, evolucidn que ha tenido continuidad du-
rante 2012. En este contexto, las entidades espafiolas han tenido que recurrir a la finan-
ciacion proporcionada por el Eurosistema, cuyo saldo se ha elevado significativamente
durante los ultimos meses.

Estos cambios responden en parte a la necesidad de correccién de algunos desequili-
brios acumulados por la economia espafiola y por los distintos sectores. En particular, el
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excesivo endeudamiento de los hogares y las sociedades significa que estos deben des-
apalancarse, lo que tiene l6gicamente un reflejo en el balance de las entidades (que son
las principales oferentes de fondos de empresas y familias). Pero, para que este proceso
sea compatible con la provisién de crédito a los agentes con proyectos solventes, es
crucial que se restaure la confianza de los inversores en la economia espafola y en su
sistema financiero.

1.10.2012.
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