
1. Introducción

La crisis financiera ha pasado por varias fases desde su
inicio en agosto de 2007. Inicialmente, las significativas ten-
siones en los mercados monetarios propiciaron una reduc-
ción progresiva del crédito y una generalización de la
incertidumbre en el sector bancario. Esta situación de des-
confianza alcanzó su punto álgido en el otoño de 2008, con
la caída de Lehman Brothers y la generalización de proble-
mas de solvencia, con quiebras y rescates bancarios a
ambos lados del Atlántico. Las intervenciones de los bancos
centrales y los planes de estímulo puestos en marcha en
numerosas economías de todo el mundo, desde entonces,
lograron reducir gran parte de esta incertidumbre. Sin em-
bargo, en 2010 persisten aún los problemas de solvencia
en muchos países. Una de las principales causas ha sido el
elevado endeudamiento del sector privado que, en parte,
ha desembocado en una elevación progresiva de las tasas
de morosidad. En este sentido, uno de los principales retos
que deben afrontarse para corregir los desequilibrios pre-
sentes es el desapalancamiento o deleveraging, que con-
siste en la reducción de los niveles de deuda del conjunto
de la economía, incluyendo a hogares, empresas, institucio-
nes financieras y, más recientemente, el sector público.

Este desapalancamiento constituye un desafío que im-
pone sacrificios importantes. Los niveles de deuda asumidos
en los años previos a la crisis han sido muy elevados en nu-
merosas economías y corregirlos no es una tarea sencilla. Es-
paña no es una excepción. Además, debe tenerse en cuenta
que pueden existir efectos asimétricos a escala regional, de-
pendiendo de los niveles de endeudamiento que hayan sido
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asumidos en cada territorio. A estas cuestiones se dedica
este artículo, en el que muestra que si bien a finales de
2007 algunas comunidades autónomas (en adelante
CC.AA.) mantenían una posición de endeudamiento bas-
tante elevada (el nivel de crédito concedido por el sector
bancario duplicaba los depósitos captados) tras dos años de
crisis económica comienza a observarse una tendencia al
desapalancamiento financiero. Para este análisis se emplea
la información financiera regional proporcionada por el
Banco de España relativa a los flujos financieros en las
CC.AA. entre 2003 y 2009, comprendiendo por lo tanto un
marco temporal amplio anterior a la crisis económica. El ar-
tículo se estructura en tres grandes apartados que siguen a
esta introducción. El apartado dos ofrece un análisis de la
evolución de los créditos y depósitos bancarios a escala re-
gional y la relación entre ambos, como aproximación del
apalancamiento financiero en estos territorios. El apartado
tres ofrece una serie de indicadores que permiten analizar
el grado de cobertura financiera y el nivel de servicio banca-
rio, así como la cuota de mercado a escala regional tanto
para el mercado de crédito como de depósitos para cada
tipo de entidad financiera (bancos, cajas de ahorros y coo-
perativas de crédito). Asimismo, se aporta alguna evidencia
del grado de convergencia entre CC.AA. medido por la des-
viación típica de los indicadores anteriores. Finalmente, se
ofrecen las principales conclusiones del artículo.

2. La intermediación financiera 
en las regiones españolas.
Perspectivas tras dos años 
de crisis

Como primera aproximación a los flujos financieros re-
gionales, el cuadro 1 muestra el saldo neto de las opera-

* Universidad de Granada y Fundación de las Cajas de Ahorros
(FUNCAS).
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ciones bancarias calculado como la diferencia entre crédi-
tos y depósitos de las entidades financieras. Para el con-
junto de España, se observa que este saldo ha crecido
entre 2003 y 2009, siendo la variación relativamente más
significativa en los años inmediatamente anteriores a la cri-
sis. Particularmente, solo entre 2003 y 2005 se observa un
crecimiento del saldo neto para el conjunto de España del
177,7 por 100, desde 130.723 hasta 363.060 millones
de euros. En 2007, esta cifra había aumentado hasta
632.451 millones y hasta 2009 ya solo creció un 2,3 por
100 para situarse en 647.077 millones de euros.

Si se analiza la evolución de la diferencia entre créditos
y depósitos por CC.AA. se observa que en 2003 tan sólo
tres regiones mostraban valores negativos y, por tanto,
mayor volumen de depósitos que de crédito: Castilla y
León (–6.905 millones de euros), Galicia (–470 millones
de euros) y Navarra (–423 millones de euros). Posterior-
mente, todas las CC.AA. han mostrado un saldo neto po-
sitivo, con un nivel de apalancamiento creciente que tanto
solo se atenúa levemente desde 2007. En 2009, la comu-
nidad autónoma con mayor saldo neto (deuda crediticia
en relación a depósitos) en términos absolutos es Cata-
luña (162.370 millones de euros), seguida de Andalucía
(122.990 millones de euros), Madrid (95.579 millones de
euros) y la Comunidad Valenciana (80.665 millones de
euros). Por otro lado, las CC.AA. con menor saldo neto en
términos absolutos, son las ciudades autónomas de Meli-
lla (239 millones de euros) y Ceuta (601 millones de
euros), seguidas de Cantabria (4.684 millones de euros),
La Rioja (4.804 millones de euros), Asturias (5.264 millo-
nes de euros) y Extremadura (5.886 millones de euros).

El segundo indicador mostrado en el cuadro 1 es la
ratio “crédito/depósitos”, que aproxima el apalancamiento

financiero regional en términos relativos. En este sentido,
conviene destacar que cuatro regiones mantienen más del
doble de crédito que de depósitos desde 2007 hasta
2009 (ratio mayor que 2): Baleares (2,34 en 2007; 2,27
en 2009), Canarias (2,27 para 2007 y 2009), Andalucía
(2,11 en 2007; 2,09 en 2009) y Murcia (2,06 en 2007;
2,03 en 2009). A estas regiones, les sigue Cataluña
(1,82), Comunidad Valenciana (1,77) y Ceuta (1,72).
Entre los factores que explican el aumento del endeuda-
miento entre 2003 y 2007 destaca la evolución al alza del
precio de la vivienda y el coste relativamente reducido de
la financiación crediticia en una perspectiva histórica. El
apalancamiento financiero ha sido creciente en las CC.AA.
donde el sector inmobiliario ha tenido un mayor peso y
los precios de la vivienda crecieron con mayor intensidad,
como son Madrid, Barcelona y las regiones del arco medi-
terráneo. Con la crisis financiera, el deterioro del ahorro fi-
nanciero se ha paliado en alguna medida, en particular
desde 2008. En España, la ratio “créditos/depósitos” ha
pasado de 1,64 a 1,59 entre 2007 y 2009. Tanto el cua-
dro 1 como el gráfico 1 revelan una reducción de los ni-
veles de apalancamiento ya perceptible en la mayoría de
las regiones en 2009 y, en particular, en algunas como La
Rioja y País Vasco. En cualquier caso, aun es pronto para
determinar cuánto de este camino hacia un menor endeu-
damiento debe aún andarse en los próximos años.

3. Estudio del grado 
de intermediación financiera 
en las CC.AA.

Otra de las cuestiones relevantes que atañen a los
cambios en los sectores bancarios regionales es hasta qué
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APALANCAMIENTO FINANCIERO EN LAS REGIONES ESPAÑOLAS (2005-2007)
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punto está relacionada la actividad de las entidades de de-
pósito con sus niveles de servicio a escala territorial y en
qué medida estos han podido cambiar con la crisis. En
este apartado se ofrece un amplio conjunto de indicado-
res que analiza la cobertura de servicio y la cuota de mer-
cado de bancos, cajas de ahorros y cooperativas de crédito.
El cuadro 2 muestra el crédito y los depósitos por habi-
tante, así como la participación sobre el total nacional de
créditos y depósitos. Estos indicadores aproximan el en-
deudamiento per capita (créditos/habitantes), el ahorro
per capita (depósitos/habitantes), así como los porcenta-
jes que cada región mantiene en relación a los créditos y
depósitos del total nacional. En lo que se refiere a la ratio
“crédito/depósitos” las CC.AA. que en 2009 presentaban
un mayor endeudamiento por habitante respecto a la
media nacional (33.168 euros), son Madrid (70.374
euros), Cataluña (48.184), Baleares (42.054), La Rioja
(40.437), País Vasco (39.119), Navarra (38.560), Aragón
(36.236) y Murcia (34.026). Por otro lado, las CC.AA. que
presentan un menor grado de endeudamiento son Meli-
lla (14.484 euros/habitante), Ceuta (18.302), Extrema-
dura (20.927), Galicia (25.342), Asturias (25.381),
Canarias (27.394), Castilla-La Mancha (27.490) y Cantabria
(27.859). En todo caso, el nivel de endeudamiento por
habitante ha sido creciente desde 2003 para todas las
CC.AA., pasando el promedio nacional desde 16.283 euros
en 2003 hasta 33.168 euros en 2009, lo que supone una
tasa de variación neta del 103,7 por 100 en ese período.
De nuevo, se observa que el endeudamiento por habi-
tante ha frenado su crecimiento con la crisis económica. A
escala nacional, ha pasado de 32.586 euros por habitante
en 2007 hasta 33.168 euros en 2009.

Respecto al ahorro medio por habitante, aproximado
por la ratio “depósitos/habitantes”, el cuadro 2 muestra
que las CC.AA. con mayor volumen de depósitos por ha-
bitante en 2009 eran Madrid (55.409 euros), País Vasco
(35.746 euros), Navarra (27.219), Cataluña (26.463), Ara-
gón (25.372), La Rioja (25.502), y Castilla y León
(24.487). Por otro lado, las CC.AA. con menor nivel de
ahorro medio por habitante en 2009 eran Ceuta (10.655
euros), Melilla (11.217 euros), Canarias (12.070), Andalu-
cía (13.643), Extremadura (15.587), y Murcia (16.775).
La evolución de este indicador ha sido creciente, para todo
el periodo objeto de estudio, en todas las CC.AA., situando
la media nacional de 2003 en 14.043 euros por habitante
y llegando hasta 21.873 euros en 2009, lo que supone
una tasa de variación neta del 55,7 por 100. Resulta inte-
resante analizar la evolución del ahorro medio por habi-
tante desde el comienzo de la crisis hasta el último dato
disponible (2007-2009). Puede observarse que el indica-
dor de ahorro medio por habitante era de 20.651 euros en
2007 y aumentó hasta 21.873 en 2009, lo que supone un
incremento del ahorro de 5,9 por 100 en esos dos años,

superior a la tasa de crecimiento del crédito/habitante para
el mismo periodo.

En el cuadro 3 se recogen algunos indicadores del al-
cance de la intermediación financiera a escala regional en
España. En primer lugar, se muestra la ratio “población/ofi-
cinas” que aproxima el grado de cobertura financiera. En
2003, la cobertura media nacional era de 1.133 personas
por oficina, para posteriormente llegar a 1.091 personas
en 2009, de lo que puede concluirse una mejora de la co-
bertura financiera en términos globales. La comunidad que
mejora en mayor medida su cobertura financiera durante
el periodo 2003-2009 ha sido Canarias (con una varia-
ción de –13,2 por 100), seguida del País Vasco (–9,8 por
100), Asturias (–8,6 por 100), Madrid (–7,6 por 100),
Ceuta (–6,7 por 100) y Andalucía (–6,6 por 100). No obs-
tante, la crisis financiera ha propiciado un cierto cambio en
la tendencia de este indicador.

El cuadro 3 muestra también un incremento de la ac-
tividad crediticia por oficina bancaria para todo el periodo
objeto de análisis, con una tasa de crecimiento del crédito
por sucursal para la media nacional de 96,4 por 100 entre
2003 y 2009. No obstante, se observa una progresiva re-
ducción de la tasa de crecimiento a lo largo de todo el pe-
riodo analizado y, en particular, a partir de 2007. De ese
modo, la tasa de variación de la ratio “crédito/oficina” entre
2003-2005 fue del 39,4 por 100, mientras que para el
periodo comprendido entre 2005-2007 fue de 32,4 por
100, y para 2007-2009 tan sólo de 6,4 por 100. El análi-
sis a escala regional muestra también una progresiva des-
aceleración del crédito para todas las CC.AA. Las regiones
de mayor crecimiento del crédito por oficina han sido
Ceuta (16,3 por 100), seguida de Cataluña (15,8 por
100), Galicia (12,7 por 100), Baleares (8,6 por 100), Ara-
gón (7,8 por 100), Castilla-La Mancha (7,8 por 100), Na-
varra (6,8 por 100) y Castilla y León (6,8 por 100). Por
otro lado, Melilla es el único caso donde se registra un de-
crecimiento neto del crédito por oficina (–1,5 por 100).
Atendiendo a los depósitos, La Rioja ha sido la región que
mayor acumulación de depósitos por oficina registra en el
periodo de crisis (19,4 por 100), seguida de Galicia (19,3
por 100), Cataluña (17,61 por 100), Aragón (17,09 por
100), País Vasco (17,02 por 100), Cantabria (15,98 por
100), Castilla y León (12,65 por 100) y Baleares (11,78
por 100).

Por otro lado, resulta de interés conocer la posición
competitiva de bancos, cajas y cooperativas de crédito en
las distintas CC.AA. El cuadro 4 muestra la cuota de mer-
cado en crédito entre 2003 y 2009; los bancos ceden
cuota a favor de las cajas de ahorros y cooperativas de cré-
dito durante este período. La cuota de mercado de los ban-
cos a escala nacional pasa del 48,27 por 100 en 2003
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hasta el 45,34 por 100 en 2009, mientras que las cajas de
ahorros lo hacen desde 46,40 por 100 en 2003 hasta
49,34 por 100 en 2009. En 2009 la participación de las
cajas de ahorros es particularmente representativa en Cas-
tilla-La Mancha (61,38 por 100), Cantabria (59,40 por
100), Cataluña (58,30 por 100), La Rioja (57,22 por 100),
Castilla y León (55,91 por 100), Aragón (54,38 por 100)
y Murcia (53,15 por 100). En el caso de los bancos, la
cuota es particularmente representativa en Madrid (61,95
por 100) y en Melilla (60,29 por 100). En cuanto a las co-
operativas de crédito, la participación en el mercado de
crédito de estas entidades es más elevada en Navarra
(26,45 por 100), País Vasco (15,20 por 100), Aragón

(13,24 por 100), Murcia (12,14 por 100) y La Rioja
(10,04 por 100).

En cuanto a la cuota de mercado en el segmento de
depósitos, el cuadro 5 muestra la presencia generalmente
mayoritaria de las cajas de ahorros en la mayoría de las
CC.AA., situándose su cuota para el conjunto del territorio
español en el 52,19 por 100 en 2009, siendo del 41,14
por 100 para los bancos y el 6,67 por 100 para las coo-
perativas de crédito. En 2009, las cajas de ahorros tienen
una participación más elevada en comunidades como Ca-
taluña (70,46 por 100), Aragón (66,25 por 100), Baleares
(63,58 por 100), Murcia (62,72 por 100), y Castilla y León
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EL  BAL ANCE  F I NANC I ERO DE  L AS  R EG ION ES  ESPAÑOL AS :  L A  HOR A  DEL  DESAPAL ANC AM I ENTO

Gráfico 2

CONVERGENCIA INTERREGIONAL DE LOS INDICADORES RELATIVOS DE NEGOCIO Y COBERTURA BANCARIA

Fuente: Banco de España. Elaboración propia.

Gráfico 3

CONVERGENCIA INTERREGIONAL DEL ALCANCE DE LA INTERMEDIACIÓN FINANCIERA

Fuente: Banco de España. Elaboración propia.
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(60,29 por 100). Por otro lado, los bancos mantienen una
cuota de mercado en depósitos representativa en Madrid
(66,53 por 100), mientras que las cooperativas de crédito
presentan una participación relativa superior al 10 por 100
en Navarra, (27,19 por 100), País Vasco (16,90 por 100),
Castilla-La Mancha (15,58 por 100), Murcia (14,77 por
100), Andalucía (14,64 por 100), Aragón (13,27 por 100)
y Comunidad Valenciana (12,32 por 100).

Finalmente, resulta interesante analizar el grado de con-
vergencia de los sectores bancarios regionales en lo que se
refiere a la cobertura y alcance de los servicios financieros
ofrecidos. Para aproximar esta convergencia se emplean
las ratios de los cuadros 2 y 3 y se analiza su desviación
típica. El gráfico 2 muestra una relativa divergencia entre
CC.AA. para las ratios “créditos/habitante”, “depósitos/ha-
bitante”, “créditos en porcentaje nacional” y “depósitos en
porcentaje nacional”. Esta divergencia se mantiene cuando
se analizan las ratios “créditos/oficinas” y “depósitos/ofici-
nas” a lo largo del periodo analizado (gráfico 3). La conclu-
sión que se extrae es que existe una creciente
heterogeneidad en las CC.AA. en el crédito medio otor-
gado por persona y en el ahorro medio por persona, ilus-
trativa de los efectos asimétricos territoriales que han
existido tanto en las pautas de endeudamiento previas a la
crisis como en la reducción posterior de esta tendencia.
Por el contrario, se observa una relativa convergencia en la
ratio “población/oficinas” entre las CC.AA., que ilustra que
el nivel de atención tiende a ser cada vez más similar en
las regiones españolas.

4. Conclusiones

En este artículo se analiza la evolución de los principa-
les indicadores de actividad bancaria de las instituciones

financieras españolas entre 2003 y 2009. El análisis mues-
tra un incremento significativo y generalizado del endeuda-
miento antes del comienzo de la crisis financiera en 2007,
aproximado por la ratio “créditos/depósitos” en la práctica
totalidad de las CC.AA. españolas. La crisis financiera, sin
embargo, parece marcar un punto de inflexión en este
comportamiento, con una desaceleración del crédito y un
incremento del ahorro. Este cambio de tendencia puede
interpretarse como el primer paso de un necesario meca-
nismo de ajuste, el desapalancamiento o deleveraging,
que se ha manifestado como una de las principales con-
secuencias de esta crisis.

En cualquier caso, no sólo los propios flujos financieros
sino también la cobertura bancaria han experimentado un
cambio de comportamiento con la crisis financiera. Si bien
se aprecia una mejora generalizada de los servicios y de la
cobertura financiera, al mismo tiempo se observa una cre-
ciente divergencia entre regiones en aspectos tales como
la concesión de créditos y el ahorro materializado en de-
pósitos por habitante. En términos de estructura competi-
tiva, las cajas de ahorros presentan la mayor cuota de
mercado, tanto en crédito como en depósitos, y parecen
haber incrementado su presencia relativa en los dos últi-
mos años de turbulencias financieras.

Es previsible que la tendencia hacia el desapalanca-
miento se haga aún más perceptible en 2010, dado que
los niveles de endeudamiento de partida eran elevados y
está aún por producirse gran parte del ajuste y reestructu-
ración necesarios en el sector bancario para afrontar el de-
terioro de los activos. En este sentido, será difícil que 2010
ofrezca una recuperación significativa del crédito bancario
en la medida en que las tasas de desempleo implican una
cierta persistencia de los riesgos de impago, al tiempo que
se ha observado también una reducción de la demanda de
financiación.
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