RECURSOS PROPIOS,
CAPITAL CRUNCH
Y DIMENSION
BANCARIA:

EL CASO ESPANOL

La hipoétesis del capital crunch se
presentd y estudié originariamente en
Estados Unidos como una de las
explicaciones a la crisis de su sistema
bancario y al impacto negativo de ésta
sobre la economia real. Por medio de esta
hipotesis, se analiza el impacto de la
regulacion de los recursos propios sobre
el crecimiento de los activos: las entidades
bancarias con un nivel bajo de
capitalizacion tienden a reducir sus
activos en mayor proporcidon que aquellas
cuyo nivel de capitalizacion es alto. En
este articulo, Santiago Carbé Valverde
pone a prueba la hipotesis del capital
crunch aplicandola al sistema bancario
espanol. El hecho de que las entidades de
deposito espafiolas mantengan buenos
niveles de capitalizacidén parece explicar el
menor impacto negativo de la regulacion
de recursos propios sobre la financiacion
al sector real de la economia en una
coyuntura desfavorable como la actual.

I. INTRODUCCION

AS innovaciones en la regulacion de sol-

vencia bancaria basada en los recursos pro-

pios (en terminologia anglosajona, capital
adequacy) ha sido uno de los principales aconte-
cimientos en los mercados financieros, tanto a nivel
nacional como a nivel internacional, en los Ultimos
anos. Estos cambios en la regulacion de recursos
propios parecieron ser una contrapartida al posible
aumento de la competencia y los riesgos que podia
entranar el proceso de desregulacion o liberaliza-
cion en los mercados bancarios.

Como ocurre con toda introduccién o modifica-
cion de una regulacion, la creacion de unas normas
de solvencia bancaria basadas en los riesgos de

los activos afecta a muchos aspectos de las enti-
dades bancarias individuales y del sistema bancario.
Uno de los elementos de las entidades de depésito
que pueden verse mas influidos es el crecimiento
y la composicién de los activos.

La hipétesis del capital crunch relaciona el im-
pacto de la regulacién de recursos propios con €l
crecimiento de los activos: las entidades bancarias
con un bajo nivel de capitalizacion tienden a reducir
sus activos en mayor proporcién que aquellas con
un alto nivel de capitalizacion. Esta hipotesis intenta
ser una de las explicaciones de la crisis del sistema
bancario de Estados Unidos y de su impacto ne-
gativo sobre la economia real en los Ultimos afios.

Nuestro objetivo es contrastar la hip6tesis men-
cionada en el sistema bancario espafiol, con un
nivel de capitalizacion considerablemente mas alto
que el norteamericano. Con este propésito, primero
se analiza la importancia de los recursos propios
para las entidades de depésito. En segundo lugar,
se revisan los principales aspectos tedricos, empi-
ricos y metodoldgicos de la hipétesis del capital
crunch. Por (ltimo, se aporta evidencia empirica
de la mencionada hipétesis (introduciendo la va-
riable dimension bancaria) para las entidades de
depésito espariolas.

Il. LOS RECURSOS PROPIOS
Y SU REGULACION EN LAS ENTIDADES
DE DEPOSITO

Tradicionalmente, se han sugerido las siguientes
funciones microecondmicas a los recursos propios
de las entidades de depdsito (Crouhy y Galai, 1986):

1) Proteccion de los depositantes en el caso
de insolvencia de la entidad.

2) Absorcién de pérdidas no anticipadas para
mantener la confianza en la entidad.

3) Financiacién de los activos fijos y no finan-
cieros.

4) Impedir la expansion de los activos por en-
cima de los medios de la institucién.

Las principales funciones macroeconémicas de
los recursos propios, y mas concretamente de la
regulacion de los mismos en el sistema bancario,
es el mantenimiento de la solvencia y estabilidad
del sistema financiero, asi como evitar posibles
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crisis bancarias.
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La conveniencia de la existencia de normas de
recursos propios rara vez es puesta en duda. Las
crisis bancarias del pasado, tanto en nuestro pais
(Cuervo, 1988) como en el contexto internacional
(Kindleberger y Lafargue, 1978), y la incertidum-
bre que supone el futuro en unos mercados ban-
carios cada vez mas globalizados y competitivos
son ejemplo de la trascendencia y complejidad de
las caracteristicas y funciones de las instituciones
bancarias, y de la consiguiente necesidad de unas
normas que impidan comportamientos excesiva-
mente arriesgados que puedan afectar negativa-
mente la estabilidad financiera.

Al igual que para cualguier empresa, fundamen-
talmente existen dos fuentes principales de recursos
propios para una entidad de dep6sito: la generacion
interna de recursos propios (principalmente, re-
servas) y las fuentes externas de recursos propios
(ampliaciones de capital) (1). La primera de las
fuentes es generalmente la mas importante cuan-
titativamente, especialmente en el caso de entidades
con dificultades para acceder a los mercados de
capitales (2).

Existen autores que mantienen gue la retencion
de beneficios y la dotacion de reservas es la forma
mas deseable y comoda de aumentar los recursos
propios (Derry, 1982). Sin embargo, en el caso de
entidades privadas, la politica de dividendos es la
clara contrapartida de la retencion de beneficios,
por lo que debe considerarse el coste de la gene-
racion interna de capital que se suele identificar
como el coste de oportunidad para los accionistas
de dichos fondos, y con mayor motivo si los accio-
nistas se enfrentan a mercados imperfectos para
sus inversiones (Mingo y Wolkowitz, 1977).

El acceso a fuentes externas de recursos propios
es la segunda alternativa. En la teoria financiera,
se invoca frecuentemente el supuesto de igual ac-
ceso a los mercados de capitales (3). Sin embargo,
en el mundo bancario, el igual acceso a los merca-
dos de capitales es una ficcion, ya que existen
diferentes posibilidades para acceder a los merca-
dos de capitales domésticos e internacionales. Los
grandes bancos tienden a disponer de un acceso
mas comodo y barato que las entidades mas pe-
quenas.

Tanto en el mercado bancario espariol como en
los mercados bancarios internacionales han exis-
tido dos procesos fundamentales, en términos de
regulacion financiera, en el ultimo decenio:

a) La desregulacion estructural de los merca-
dos bancarios.

b) El reforzamiento de la regulacion de sol-
vencia de las entidades.

Estos dos procesos, a primera vista contradicto-
rios, tienen un caracter complementario. El objetivo
economico de la desregulacion estructural es la
obtencion de las ganancias econémicas de una
asignacion de recursos a través de un mercado
mas libre y menos intervenido. La desregulacion
ha implicado, entre otras medidas, una disminucion
(coeficiente de caja) o desaparicion de coeficientes
obligatorios (coeficiente de inversion), una libera-
lizaciéon de tipos de interés, y eliminacion de res-
tricciones a la entrada y expansion de las entida-
des. Una de las consecuencias fundamentales de
la desregulacion es el aumento de la competen-
cia, que podria conducir en algunos casos a pos-
turas mas arriesgadas que pudieran dariar la sol-
vencia de la entidad (4). El reforzamiento de la
regulacion de solvencia es el complemento a la re-
gulacion, necesario para prevenir comportamientos
bancarios que supongan riesgos excesivos.

La normativa espafnola de recursos propios se
modificé en 1992-93 para hacerse eco de los crite-
rios del Acuerdo de Basilea y de las directivas co-
munitarias al respecto. Estas modificaciones se han
plasmado en la Ley 13/1992 y en la Circular del
Banco de Esparia 5/1993. El hecho es que la nor-
mativa espafiola existente hasta 1992 (5) no era,
en términos generales, menos estricta que la vi-
gente actualmente, y el relativo alto grado de capi-
talizacion de las entidades espafiolas (6) han su-
puesto que la adaptacion de las exigencias de
recursos propios a las del acuerdo de Basilea y a
las directivas comunitarias (7) no haya implicado
un esfuerzo de grandes proporciones para las en-
tidades espanolas.

lil. LA HIPOTESIS DEL CAPITAL CRUNCH

La decision sobre el capital en la empresa ban-
caria ha sido extensamente analizada en la teoria
bancaria (8). Uno de los aspectos més frecuente-
mente estudiados es el impacto de la regulacion
sobre las decisiones de capital. La teoria bancaria
parece sugerir que las normas sobre recursos pro-
pios tienen efectos significativos sobre la conducta
de la entidad de depdésito (Gardener, 1991).

La regulacién de solvencia basada en los riesgos
de activo es muy probable que tenga un impacto
significativo sobre el crecimiento y composicion
de los activos. Cuando una entidad de deposito no
esta manteniendo un volumen suficiente de recur-
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sos propios respecto a los riesgos de su activo,
puede llevar a cabo al menos una de las dos ac-
ciones siguientes: @) aumentar los recursos propios,
y/0 b) reducir o reestructurar el activo.

Cuando se introduce una nueva ratio de capital
en la normativa de solvencia, es necesario evaluar
los posibles efectos de dicho coeficiente sobre la
conducta de las entidades con anterioridad. La
imposicion de una ratio u otro probablemente ten-
dra distintos efectos sobre €l riesgo total de activos
de las entidades, por lo que éstas pueden seguir
una conducta distinta, dependiendo del coeficiente
impuesto (9).

Algunos autores mantienen que un endureci-
miento de las normas de recursos propios puede
incentivar la propension al riesgo de las entida-
des de deposito (Gardener, 1991). Una entidad
necesitada de recursos propios y con dificulta-
des para llevar a cabo ampliaciones de capital in-
tentara aumentar sus beneficios para asi incremen-
tar su generacion interna de recursos propios. Sin
embargo, tanto la ley de la utilidad marginal de-
creciente del dinero como el trade-off rentabili-
dad/riesgo de la teoria financiera sugieren que
un incremento de la rentabilidad potencial suele
estar asociado a un aumento del riesgo. Si la en-
tidad de depésito no valora ese incremento ade-
cuadamente, la institucion puede encontrarse en
una situacién de mayor riesgo.

La experiencia norteamericana reciente muestra
que el reforzamiento de los niveles de exigencia
de recursos propios en las entidades de depésito
puede afectar de forma negativa la financiacion
del sector real de la economia (Syron, 1991). Este
efecto sobre la actividad real estéa relacionado con
los conceptos de credit crunch y capital crunch.
Una situacion de credit crunch es aquella en la
que tiene lugar alguna restriccidén o racionamiento
de la oferta de crédito. Este racionamiento puede
deberse al endurecimiento de la politica monetaria,
como ocurrié en Espafa con la introduccion, en
verano de 1989, de las medidas restrictivas del cré-
dito concedido a empresas y familias. Por otro
lado, el credit crunch puede ser consecuencia de
una situacion de recesién econémica en la que se
producen restricciones de crédito porque la capa-
cidad de pago de los deudores es menor.

Una de las regiones norteamericanas mas afec-
tadas en los ultimos anos por el racionamiento de
crédito ha sido Nueva Inglaterra. Los analistas que
han estudiado este fenémeno en esta region con-
sideran que la contraccion de la oferta de crédito

tiene una intensidad mayor que la que justificaria
la recesioén, lo que les ha lievado a calificar la si-
tuacion como de capital crunch (Peek y Rosengren,
1992). Lo acontecido en Nueva Inglaterra parece
estar relacionado con la escasez de capital de las
entidades crediticias provocada por las pérdidas
acumuladas. El reforzamiento de las normas de
solvencia, en las que ciertas partidas de crédito
exigen un nivel de recursos propios comparativa-
mente mas elevado debido a su mayor riesgo, ha
afectado negativamente a la evolucion del crédito,
sobre todo en aquellas entidades con pérdidas y,
en consecuencia, con niveles bajos o negativos de
generacion interna de recursos propios.

La hipétesis del capital crunch implica que las
entidades de depoésito deficientemente capitali-
zadas reduzcan sus activos en mayor proporcion
que las suficientemente capitalizadas. De esta for-
ma, las entidades escasamente capitalizadas pue-
den alcanzar los niveles de solvencia basados en
la cantidad y composicion de los activos que las
autoridades bancarias les exigen (10).

La dimensién o tamafio de las entidades es una
variable que debe ser considerada en este anélisis.
Algunos autores mantienen que la dimension de
la entidad influye en los niveles de capitalizacion:
existe evidencia empirica para el caso del sector
bancario norteamericano que muestra que los gran-
des bancos operan con ratios «capital/activos to-
tales» mas bajas que las entidades de menor ta-
mano. Este fenébmeno es denominado «economia
de escala en el area del capital» (Peltzman, 1984).
Las ratios de capital mas bajas para los grandes
bancos parecen reflejar la suposiciéon implicita de
que los grandes bancos tienen mas posibilidades
de diversificacién y, en consecuencia, mantienen
menos riesgo en su balance. Asimismo, |a variable
dimensioén debe ser incluida en el andlisis para
identificar las distintas posibilidades de acceder a
los mercados de capitales para ampliaciones de
capital de las diferentes dimensiones bancarias.

IV. METODOLOGIA Y DATOS

En este trabajo, se pretende contrastar la hipotesis
del capital crunch para el sector bancario espariol
con datos del periodo 1992-93. Durante este pe-
riodo, el sistema bancario espanol ha tenido niveles
relativamente altos de capitalizacién, y se ha en-
contrado con una coyuntura econémica desfavo-
rable. En este ultimo detalle coincide con el caso
norteamericano, ya que el capital crunch acon-
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tecido en Estados Unidos se ha producido en una
fase recesiva de la economia del mencionado pais.

La metodologia utilizada se base en la evolucion
de la ratio recursos propios/activos totales (K/A) a
través del tiempo (11). Si se calcula el diferencial
de esta ratio se obtiene la siguiente expresion:

d (K/A) / dt = (K/A) [(1/K) (DK/dt) — (1/A) (DA/dt)]

donde K son recursos propios, A representa los
activos totales y t representa el tiempo. Con esta
férmula se consiguen los valores de las ratios re-
cursos propios/activos totales a lo largo del tiempo
y cdmo se producen las variaciones de los mis-
mos (12). Estos cambios se pueden producir por
variaciones en los recursos propios y/o en el cre-
cimiento o reduccién de los activos.

El analisis se realizara por separado para la banca
privada y las cajas de ahorros para localizar posibles
diferencias entre ambos grupos. A su vez, cada
uno de los grupos sera dividido entre entidades
suficientemente capitalizadas y entidades deficien-
temente capitalizadas en términos de la ratio de
recursos propios para evaluar la hipotesis del capital
crunch. Las entidades que mantenian niveles por
debajo del 5 por 100 en la ratio K/A el afio anterior
al analizado se consideraran deficientemente ca-
pitalizadas (K-def), mientras que las que alcanza-
ban niveles por encima del 5 por 100 el afio previo
seran las suficientemente capitalizadas (K-suf) (13).

Asimismo, cada uno de los grupos también sera
dividido por cuartiles (Q) en funcion del tamafio
de sus activos para estudiar las posibles diferencias
de la hipétesis del capital crunch segin la dimen-
sion de la entidad. Las entidades de depdsito in-

cluidas en el cuartil son las de menor dimension
en las muestras, mientras que las del cuarto cuartil
son las de mayor tamafio.

Los datos para este gjercicio empirico han sido
elaborados a partir de los balances de la banca
privada (Asociacion Espafiola de Banca) y de las
Cajas de Ahorros Confederadas (CECA). Las mues-
tras contienen 94 entidades bancarias privadas y
53 cajas de ahorros, representando el 99 por 100
de los activos totales de banca privada y cajas de
ahorros.

V. CAPITAL CRUNCH EN LAS ENTIDADES
DE DEPOSITO ESPANOLAS

Una primera aproximacion a la evolucion de las
principales partidas de recursos propios y de acti-
vos nos la ofrece el cuadro n.° 1, en el que se
presentan las tasas de variacion semestral (excepto
para el periodo julio-noviembre de 1993, que es
cuatrimestral) del capital suscrito (solamente para
la banca privada), reservas y créditos sobre clientes
para el total de la banca privada y cajas de ahorros,
respectivamente.

Los datos del cuadro n.° 1 resaltan el crecimiento
de la principal partida de activo, créditos sobre
clientes, en las cajas de ahorros. La evolucion de
los créditos no parece haber sido tan favorable
para la banca privada, que ha tenido tasas de va-
riacion bajas (e incluso negativa en julio-noviembre
de 1993). En el cuadro n.” 1, es también destacable
el ritmo de crecimiento de los recursos propios,
especialmente en el caso de las reservas de las

CUADRO N.° 1
TASAS DE VARIACION SEMESTRAL DE LAS PRINCIPALES PARTIDAS DE RECURSOS PROPIOS Y ACTIVOS
(enero 1992-noviembre 1993).
BALANCE TOTAL DE BANCA PRIVADA Y CAJAS DE AHORROS
(En porcentaje)
T e © e R T S ey e e e e T e e e
CAPITAL RESERVAS CREDITOS
Periodo
8P 8P CA B8P CA
Enero-julio92 ............................. 3,15 9,66 12,10 1,72 10,20
Julio92-enero93 ......................... 2,32 —1,60 0,31 1,81 711
=110 U7 okt SRR o — 1,23 7,03 11,20 3,17 480
Julio-noviembre 93 ... . 435 1,95 0,21 —-1,20 1,90

Nota: BP = banca privada; CA = cajas de ahorros; capital = capital suscrito (banca privada); créditos = créditos sobre clientes

Fuente: Asociacion Espanola de Banca y CECA
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CUADRO N-* 2

BANCA PRIVADA, MEDIAS DE RATIOS K/A, CRECIMIENTO DE RECURSOS PROPIOS (K)
Y CRECIMIENTO DE EFECTIVOS (4)

(Afio 1992)
V Ratio K/A Crecimiento de K Crecimiento de A
Q
K-def K-suf Total K-def K-suf Total K-def K-suf Tolai
[ 0,067 0,300 0,290 0,441 0,142 0,155 0,061 —0,080 —0,080
Q2 ... 0,061 0,149 0,138 0,302 0,006 0,433 —0,110 0,055 0,033
Q3 . 0,043 0,090 0,086 0,095 0,039 0,043 0,076 0,080 0,079
(o). [ 0,041 0,075 0,074 —0,020 0,031 0,028 —0,030 0,115 0,108
TOTAL .......... 0,054 0,154 0.146 0,215 0,055 0,067 —0,020 0.040 0,035
CUADRO N*° 3
CAJAS DE AHORROS, MEDIAS DE RATIOS K/A, CRECIMIENTO DE RECURSOS PROPIOS (K)
Y CRECIMIENTO DE EFECTIVOS (A)
(Afio 1992)
Ratio K/A Crecimiento de K Cracimiento de A
Q
K-def K-suf Total K-def K-suf Total K-def K-suf Total
an — 0,064 0,064 — 0,098 0,098 — 0,091 0,091
Q2 ... 0,045 0,068 0,065 0,138 0,130 0,131 0,133 0,126 0,127
[, | — 0,053 0,066 0,065 0,104 0,123 0122 —0,010 0,157 0,145
@4 i 0,057 0,071 0,070 0,430 0,180 0,199 0,192 0,153 0,156
TOTAL .......... 0,050 0,067 0,066 0,202 0,132 0,137 0,114 0,131 0,130

cajas de ahorros. Parece I6gico que las cajas tengan
un mayor aumento de las reservas porque las re-
servas son una fuente vital de recursos propios en
el caso de las entidades que no pueden emitir ca-
pital por acciones. Asimismo, el crecimiento de los
créditos en las cajas de ahorros (cuadro n.° 1) hace
necesario que los recursos propios (en este caso,
reservas) aumenten significativamente.

Tras esta informacion preliminar, se pasa a ana-
lizar la hipotesis del capital crunch para el caso
espafiol. Los cuadros n.* 2y 3 muestran las medias
de las ratios de capital, de los cambios (incremento
o disminucion) en los recursos propios (K) (nu-
merador de la ratio de capital) y en los activos
totales (A) (denominador de la ratio de capital)
para la banca privada y las cajas de ahorros, res-
pectivamente, en 1992. Los promedios (en tanto
por uno) estan clasificados segun el tamario de la
entidad en cuartiles (Q) y atendiendo al criterio de
capitalizacion (K-defy K-suf) (14).

Las estimaciones de las ratios de capital en
los cuadros n.” 2 y 3 muestran que a pesar del
buen grado de capitalizacién demostrado en ge-
neral (se puede observar en los valores de la co-
lumna total), existen entidades (tanto en la banca
privada como en las cajas de ahorros) con ratios
K/A menores que el minimo requerido (K-def).
Por otro lado, la banca privada tiende a tener ratios
de capital mas altas que las cajas de ahorros. Los
valores de las ratios K/A parecen ser mas ho-
mogéneos para las cajas de ahorros que para la
banca privada. En el caso de la banca privada hay
mas variaciones en dichas ratios a través de los
distintos tamarios y entre entidades deficiente-
mente capitalizadas y suficientemente capitali-
zadas.

En el caso de la banca privada, se puede observar
la existencia de ciertas «economias de escala» en
términos de ratios de capital, ya que éstas tienden
a ser menores para los cuartiles 3 y 4 (las dimen-
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siones mas grandes). Este fenébmeno no parece
tener lugar en el caso de las cajas de ahorros.

El analisis de las tasas de crecimiento de los
recursos propios y de los activos nos permite co-
nocer como dichas tasas han influido en la evolu-
cion de la ratio K/A y si existe evidencia que con-
firme o niegue la existencia de la hipotesis del
capital crunch en el sector bancario espafiol. Uno
de los rasgos mas destacados es, una vez mas, el
mayor grado de heterogeneidad en la banca pri-
vada, ya que tiene un mayor namero de valores
negativos tanto en la tasa de crecimiento de recur-
S0s propios como en la de activos.

Las medias de las tasas de cambio de recursos
propios tienden a ser mayores que las de los activos
tanto para banca privada como para cajas de aho-
rros, con lo que se podria concluir que las entidades
de deposito espanolas prefieren alterar en mayor
medida los recursos propios que los activos cuando
necesitan alcanzar el minimo fijado por la regu-
lacién. Asimismo, las cajas de ahorros tienden, en
la mayoria de los casos, a tener mayores tasas
de crecimiento tanto de recursos propios como de
activos que la banca privada.

Respecto a las diferencias entre entidades sufi-
cientemente capitalizadas y escasamente capitali-
zadas, se pueden constatar las siguientes:

a) Las entidades de la banca privada escasa-
mente capitalizadas parecen tener, en general, me-
nores tasas de crecimiento de los activos que las
suficientemente capitalizadas: esta evidencia es con-
sistente con la hipotesis del capital crunch, aunque
no se debe olvidar que en nuestro caso las entida-
des espariolas estan, en general, con un buen grado
de capitalizacion, por lo que no existen reducciones
drasticas de activos. La evidencia para las cajas de
ahorros tiene mas matices: en los valores totales,
se puede apreciar que los activos crecen menos
en las entidades escasamente capitalizadas, aun-
que en ciertos valores desagregados esto no siem-
pre ocurre.

b) El diferencial entre tasas de crecimiento de
recursos propios y de activos entre entidades de-
ficientemente capitalizadas y las suficientemente
capitalizadas es cuantitativamente importante tanto
para banca privada como para cajas de ahorros, lo
que parece mostrar el mayor esfuerzo de las enti-
dades deficientemente capitalizadas por alcanzar
mayores niveles de la ratio de recursos propios.

¢) Los diferenciales en las tasas de crecimiento
de recursos propios y de activos atendiendo a la

dimension no tienen un signo definitivamente claro.
En los cuadros n.” 2 y 3 se pueden obtener valores
muy heterogéneos para las distintas dimensiones
de la banca privada y las cajas de ahorros, por lo
que no existe evidencia empirica concluyente res-
pecto al impacto de la dimensiéon bancaria en la
hipotesis del capital crunch.

VI. IMPLICACIONES Y CONCLUSIONES

El analisis del impacto de la regulacion sobre
los incrementos (o reducciones) en los activos (en
el marco de la hipétesis del capital crunch) tiene
una justificaciéon economica de primera magnitud:
la economia real en general y el crédito (credit
crunch) en particular pueden verse afectados ne-
gativamente.

La hipétesis del capital crunch, originariamente
evidenciada en el sistema bancario estadounidense
de los ultimos afos (con niveles bajos de capitali-
zacion), queda contrastada en este trabajo para
las entidades de depésito espanolas, las cuales
han mantenido niveles generalmente elevados de
capitalizacion. El andlisis realizado parece implicar
las siguientes cuestiones:

1) El fenémeno del capital crunch, 16gicamente,
parece tener consecuencias menos negativas, tanto
para el sistema bancario como para la economia
real, cuando los niveles de capitalizacion son ge-
neralmente buenos en las distintas entidades de
deposito. Aun asi, las entidades deficientemente
capitalizadas tienden a tener menores tasas de cre-
cimiento de activos (especialmente en la banca
privada), lo que parece indicar los problemas que
sufren estas entidades para cumplir las exigencias
de recursos propios.

2) Elcaso espanol parece tener la peculiaridad
de las diferencias entre las cajas de ahorros (que
no pueden emitir capital por acciones) y la banca
privada; las primeras tienden a realizar mayores
esfuerzos para alcanzar los niveles requeridos de
recursos propios.

3) Elimpacto de la dimensién parece solamente
significativo en el caso de las menores ratios de
capital para los bancos privados mas grandes. Por
otro lado, no hay un claro efecto en términos de la
hipotesis del capital crunch. Sin embargo, se puede
argumentar que, incluso si se entrara en una fase
en la que los niveles de capitalizacién empeoraran,
las grandes entidades podrian tener méas posibili-
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dades de mejorar esos niveles gracias a sus mejores
accesos a los mercados de capitales.

4) Las autoridades monetarias deben ser cons-
cientes del impacto negativo que podria tener un
endurecimiento de la regulacion de solvencia sobre
los fondos prestables y la economia real en un
marco distinto al analizado —es decir, con peores
niveles de capitalizacion—, especialmente si coin-
cide en el tiempo con una restriccién administrativa
al crecimiento del crédito por motivos de politica
monetaria (como la producida en el verano de
1989). La teorica reduccion de la probabilidad de
insolvencia o de crisis bancaria a través de un re-
forzamiento innecesario de la regulacion puede
tener consecuencias muy negativas para el crédito
de la economia, como se evidencid en el caso
norteamericano. El tfrade-off «regulacion de sol-
vencia / evolucion del crédito a la economia realy
debe ser muy tenido en cuenta por las autoridades
financieras para poder alcanzar un sistema finan-
ciero solvente y estable, y al mismo tiempo una
evolucion del crédito favorable para la economia
real.

NOTAS

(1) Entidades de deposito como las cajas de ahorros no pueden
emitir capital por acciones, por lo que su fuente principal de recursos
propios es la generacion interna de éstos.

(2) Vease cualquier balance de la banca privada (Asociacion Espariola
de Banca) o cajas de ahorros espafiola (CECA).

(3) Veéase, por ejemplo, CoreLanc y WesTon (1988, pag. 439).

(4) Vease la discusion de Garpenen (1991) sobre la desreguiacion y
el reforzamiento de la regulacién de solvencia.

(5) La normativa espariola de 1985 compartia la misma filosofia que
el Acuerdo de Basilea y las directivas de la CE.

(6) Los datos comparados internacionales (véase, por ejemplo, The
Banker, julio 1993) muestran que las entidades de depositos espanolas
mantienen un alto grado de capitalizacién en términos de Ia ratio fijada
en el Acuerde de Basilea y de la ratio recursos propios/activo total.

(7) Directivas 89/299 y 89/647.

(8) Véase la revision de Santomerc (1984) de los distintos modelos
y perspectivas tedricas que han evaluado las decisiones de capital en las
instituciones financieras.

(9) Lackman (1986) realiza un analisis tedrico de los efectos de la
imposicion de ratios de capital distintas.

(10) Véase Syron (1991) y Peex y Rosencren (1992). ToRReRO (1993a
y 1993b, capitulo 7) analiza la cuestion del capital erunch ¥y Su impacto

sobre la economia real.




{(11) Es una aplicacion de la formula y metodologia empleada por
KeeLey (1988) en su andlisis de la evolucion de las ratios de capital en la
banca estadounidense.

(12) Este anélisis se basa en la ratio K/A ante 1a imposibilidad de
conocer la ratio de capital basada en los riesgos (Acuerdo de Basilea)
para la mayoria de las entidades de deposito espariolas.

(13) Se ha determinado el valor de 5 por 100, como una primera
aproximacion al cumplimiento de la ratio genérica en vigor en 1992.

(14) Se puede apreciar que en el cuartil 1 (las més pequenas) de las
cajas de ahorros no hay entidades escasamente capitalizadas.
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