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I. INTRODUCCION

A regulacién es un factor funda-

mental en el funcionamiento del

sistema financiero. El grado de
la regulacién, desde su inexistencia
hasta una completa intervencion gu-
bernamental, no es neutral para nu-
merosos y diferentes aspectos de la
actividad financiera. Histéricamente,
han existido diferentes niveles de
regulacién que, bien porque era la
intencion del legislador. bien por ser
una consecuencia no buscada, han
afectado a la evolucién de determina-
das magnitudes financieras, y entre
ellas a la financiacién otorgada a la
economia real. El objetivo de nuestro
analisis es determinar si las tenden-
cias recientes en la regulacion han
estimulado o no las corrientes de
financiacién hacia las actividades
productivas en comparacién con el
resto de activos de las entidades de
deposito. En una economia como la
espanola, en la que no abundan los
proyectos de inversion productiva ren-
table, y con una elevada tasa de des-
empleo, parece oportuno examinar Si
la regulacion financiera, que ha expe-
rimentado considerables cambios en
la ultima década, ha sido un factor
estimulante de la financiacion a la
economia real o si, por el contrario,
no ha sido asi.

Nuestro interés empirico reside,
fundamentalmente, en la situacion ac-
tual de la mencionada relacion, aun-
que es conveniente aportar previamen-
te los fundamentos analitico-historicos
necesarios para enmarcar la cuestion.
Por ello, en el siguiente apartado, se
discute la racionalidad de la regulacion
financiera y el impacto de ésta en la
financiacion a la economia real. A con-
tinuacion, se analiza cémo las tenden-
cias recientes en la normativa de las
entidades de depdsito afectan a los
creditos y préstamos de aquéllas al
sector real de la economia. El pendlti-
mo apartado ofrece la evidencia empi-
rica y el balance de lo acontecido en
las entidades de depdsito espanolas
en los ultimos anos. Por dltimo, se ex-
traen las conclusiones del trabajo.

Il. RACIONALIDAD DE LA
REGULACION FINANCIERA
Y SU INCIDENCIA EN EL
SECTOR REAL

Los objetivos de la regulacion fi-
nanciera mas frecuentemente esgri-
midos son el mantenimiento de un
sistema financiero seguro y estable
(objetivo macroeconomico) y la pro-
teccion de depositantes y clientes
(objetive microecondmico). Las gra-
ves consecuencias que se podrian
derivar de una crisis financiera de un
segmento del sistema bancario sub-
yacen en la preocupacion del regula-
dor por la solvencia y estabilidad de
aquel. Sin embargo, la regulacién, en
su celo por prevenir la aparicién de
situaciones de insolvencia o de crisis
bancaria, afecta a otras variables del
sistema financiero y de la economia
real en general.

El teldn de fondo de nuestro anali-
sis es determinar si existe un marco
regulador e institucional del sistema
bancario que sea mas favorable para
la evolucién de la financiacion de las
actividades productivas. Por tanto, nos
estamos preguntando como afecta la
regulacion a la cantidad de recursos
financieros que las entidades de depo-
sito destinan a las empresas. Esta
contribucion del sistema financiero al
desarrollo y funcionamiento de la eco-
nomia en su conjunto es fundamen-
tal (1), y se puede medir por el por-
centaje de recursos que las entidades
de deposito dedican a los activos que
mas directamente inciden en la finan-
ciacion de la economia real.

Los diferentes activos en el balan-
ce de las entidades de deposito inci-
den de forma distinta en la financia-
cion de la economia real. Por ejem-
plo, un incremento en el peso de la
cartera de créditos a empresas o de
las participaciones en empresas en el
balance se entenderia, al ser un tipo
de financiacion mas directa, como
una mayor contribucion del sistema
financiero al funcionamiento de la
economia real. Sin embargo, un in-
cremento en la importancia relativa

de los fondos publicos o el inmovili-
zado se consideraria como una dis-
minucion en esta contribucion.

La regulacion altera la asignacion
de recursos que el sistema financiero
habria realizado en condiciones de
libre mercado. En este sentido, en tér-
minos de contribucion a la economia
real, las regulaciones de las entidades
de depdsito pueden tener efectos
positivos o negativos, y actuar via pre-
cios y/o cantidades. Si el efecto de la
regulacion es positivo, actuaria como
una «subvencién» y/o un estimulo a
incrementar los recursos financieros
disponibles. Si fuera negativo, actua-
ria como un «impuesto» y/o una limi-
tacion cuantitativa en los recursos
financieros disponibles. Eventualmen-
te, estos efectos se dejaran sentir en
la actividad de algunos o todos los
agentes que actuan en el sistema
financiero, e incidiran en la financia-
cion a la economia real. En definitiva,
la regulacion no es neutral, y altera la
asignacién de recursos en una situa-
cion de libre mercado (2).

La cuestion del impacto de la regu-
lacion (fundamentalmente, la de capi-
tales propios) sobre el crecimiento y
composicion de activos de las entida-
des de deposito, entre los que se
encuentra la cantidad de recursos
financieros destinados a la actividad
productiva, ha sido tratada con fre-
cuencia en la literatura bancaria tanto
tedrica como empirica. El cuadro nu-
mero 1, en el que se recogen los prin-
cipales trabajos tedricos y empiri-
cos (3) al respecto, muestra que, aungue
no hay una total coincidencia en los
resultados de los mencionados estu-
dios, la mayor parte de éstos reflejan
que la imposicién de una regulacién
(mas estricta) de solvencia influye en
la composicion de los activos: las enti-
dades de deposito tienden hacia car-
teras de activo con menos riesgo, por
lo que los activos destinados a la fi-
nanciacion productiva pueden ser, por
su mayor nivel relativo de riesgo de
credito, unos de los més afectados ne-
gativamente. Por tanto, los fundamen-
tos analiticos y antecedentes empiricos
para otros paises (fundamentalmente,
Estados Unidos) son lo suficientemen-
te sugerentes como para que se estu-
die el estado de la cuestién en Espa-
na, donde la regulacion financiera ha
experimentado grandes cambios en la
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dltima década.
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lll. TENDENCIAS RECIENTES
EN LA REGULACION
FINANCIERA Y SU
IMPACTO EN LA
FINANCIACION A LA
ECONOMIA REAL

La ultima década ha venido marca-
da, en la regulacién del sistema finan-
ciero espanol. por dos grandes ten-
dencias:

1) La liberalizacion o «desregula-
cién estructural», que implica la supre-
sion de trabas a la actuacién de las
entidades y mercados financieros en
aras de una competencia mas libre.
Las ganancias economicas que con
ello se persiguen son las que cabe
esperar de una mayor competencia:
precios mas bajos, servicios de mejor
calidad, innovacion y una produccion
mas eficiente. Aunque antes de 1985
ya se observan ciertas medidas libera-
lizadoras en el sistema financiero
espafiol, es a partir de esa fecha cuan-
do se intensifica la desregulacion,
especialmente tras la incorporacion de
Espafia a la CEE en 1986 y con la
implantacion del mercado uUnico a fina-
les de 1992.

2) La preocupacion de las autori-
dades monetarias por la solvencia de
las entidades financieras y, en definiti-
va, del sistema financiero en su con-
junto, en este marco mas libre, y que,
con el aumento de la competencia,
podria implicar mayores riesgos en el
sistema financiero. Esta fue la razén
del proceso de armonizacion interna-
cional (que ha supuesto reforzamiento
en muchos casos) de las normas de
solvencia y, en concreto, de las exi-
gencias de recursos propios, de las
que la normativa espanola al respecto
se hizo eco.

El proceso de liberalizacion o «des-
regulacion estructural» ha tenido dife-
rentes efectos sobre la financiacion de
las actividades productivas del sector
real:

« Por un lado, la reduccion de los
coeficientes de caja y la progresiva
reduccion (hasta su eliminacion) del
coeficiente obligatorio de inversion
deberian tener, ceteris paribus, un
impacto positivo para la financiacion
productiva, ya que los recursos dispo-
nibles para ésta son, en principio, mas
elevados tras la desregulacion.

* Por el contrario, el proceso des-
regulador estimuld, especialmente a
partir de 1990, una fortisima compe-
tencia por la captacion de recursos
entre las entidades de depésitos. Esta
dura competencia, unida al descenso
de los margenes de intermediacion y a
la existencia de altas rentabilidades en
la deuda publica, alenté a las entida-
des de deposito a incorporar, a partir
de 1990, en su catalogo de productos,
otros instrumentos como los fondos de
inversion. Estos activos, con un trata-
miento fiscal favorable, se han conver-
tido en grandes competidores de los
depositos bancarios tradicionales co-
mo instrumentos de captacion de
ahorro. El considerable auge de los
fondos de inversion, instrumento que
no se recege en los balances de las
entidades de deposito, tuvo como con-
trapartida unas débiles tasas de creci-
miento de los depositos en los prime-
ros afos de la década de 1990, lo que
contribuyo a un cierto «adelgazamien-
to» relativo de los balances. Inevita-
blemente, este menor crecimiento de
los depdsitos supuso, a su vez, un
menor crecimiento de los recursos dis-
ponibles de activo y, ceteris paribus,
de los créditos al sector real.

El crecimiento de instrumentos
como los fondos de inversion ha teni-
do, al menos, otro efecto negativo,
sobre las corrientes de financiacion
de actividades productivas. El ahorro
captado con estos instrumentos finan-
cieros es invertido, en su mayor parte,
en titulos de deuda de las administra-
ciones publicas y, en el mejor de los
casos para la actividad productiva, en
valores de grandes empresas (4). Por
tanto, la unica alternativa de financia-
cion externa de las PYME se encuen-
tra en el crédito de las entidades de
deposito.

En cuanto a la segunda gran ten-
dencia reciente en la regulacion, la
armonizacion y reforzamiento de las
exigencias de recursos propios, ésta
tampoco ha actuado como estimulo
para favorecer a la financiacion pro-
ductiva, si bien hay que decir que éste
no es un objetivo de las exigencias de
solvencia (5). La normativa espanola
de recursos propios de las entidades
de depdsito (Ley 13/92 y Circular del
Banco de Espana 5/1983), en linea
con el Acuerdo de Basilea de 1988 (6)
y las directivas de la Unién Europea
(directivas 89/299 y 89/647), estable-
ce requisitos de capital propio en fun-

cién del riesgo que se presume en el
prestatario. De mayor a menor riesgo,
se clasifican, a grandes rasgos, del
siguiente modo: las participaciones
empresariales, los préstamos a em-
presas y particulares sin garantia real,
los préstamos a éstos con garantia
real; en el nivel mas bajo del riesgo
figura la deuda de las administracio-
nes y organismos publicos (7).

Estas exigencias de recursos pro-
pios basadas en la «calidad» de los
activos supusieron, sin duda, un avan-
ce metodologico en la evaluacion de
los riesgos y solvencia de las entida-
des financieras, pero, al mismo tiem-
po, introdujeron una «penalizacion»,
una mayor prima de riesgo en térmi-
nos de recursos propios, para los acti-
vos dedicados a la financiacion pro-
ductiva (fundamentalmente, créditos y
participaciones).

Esta normativa de recursos propios
tiene otra carencia muy importante en
el contexto que nos ocupa: se aplica
fundamentalmente sobre el riesgo de
crédito del prestatario. En este senti-
do, no se tratan de una forma tan
exhaustiva riesgos tan significativos y
de creciente importancia como los de
mercado, entendiendo éstos como los
riesgos de pérdidas de posiciones
dentro y fuera de balance debido a
cambios en los precios de mercado de
los titulos.

Esta situacion perjudica, en térmi-
nos comparativos, a los «activos ban-
carios tradicionales», como la finan-
ciacion a las actividades productivas,
ya que éstas estan sujetas a las
«penalizaciones» o mayores primas
de riesgo de crédito de los requisitos
de capital propio. En cambio, en el
caso de ciertos instrumentos financie-
ros no tradicionales de las entidades
de depdsito {por ejemplo, instrumen-
tos derivados), en cuyos mercados las
mencionadas instituciones han co-
menzado a ser muy activas como res-
puesta a la fuerte competencia y re-
duccidn de margenes en su negocio
tradicional (8), no existen unos requi-
sitos de recursos propios tan estrictos
como para los activos sujetos a riesgo
de crédito. Por tanto, estos instrumen-
tos, con un elevado componente es-
peculativo y de riesgo en la mayoria
de los casos, se han beneficiado com-
parativamente en términos de la regu-
lacion (9), mientras que los activos tra-
dicionales se han visto perjudicados
en este sentido.
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IV. ANALISIS DEL CASO
ESPANOL (1988-1994)

Analizadas las principales tenden-
cias recientes en la regulacion finan-
ciera en Espafa, es conveniente eva-
luar cual ha sido la evolucién de la
estructura de activos en las entida-
des de depdsito espanolas durante
1988-1994, y dentro de ésta, la finan-
ciacion al sector privado, y en concre-
to la destinada a actividades producti-
vas, tras la consecucién del proceso
desregulador y del reforzamiento de
las exigencias de recursos propios.

En primer lugar, y de forma prelimi-
nar, se comparan los cambios en la
estructura de activos en las entidades
de deposito espafolas con las de una
muestra de paises de la OCDE duran-
te 1988-1993. No obstante, por falta
de informacion homogénea, no se
puede llegar al desglose en financia-
cion al sector privado ni, por consi-
guiente, a las actividades productivas.

El cuadro n.? 2 muestra que Espa-
na, junto a Alemania, Estados Unidos
y Reino Unido, ha disminuido el peso
de las inversiones crediticias en el
balance total durante el periodo
1988-1993, mientras que en Francia,
Italia y Japon ha ocurrido lo contrario.
Por su lado, la cartera de valores ha
incrementado su importancia relativa
en el activo en Alemania, Estados Uni-
dos, Francia, Japon y Reino Unido,
mientras que en italia y, sobre todo, en
Espana ha disminuido. El caso de
Espana parece explicarse por la pro-
gresiva reduccion, hasta su elimina-
cion, del coeficiente obligatorio de
inversion. Por su parte, el peso de los
activos interbancarios y de otros acti-
vos en el balance ha aumentado en
Espana mas que en el resto de paises
de la muestra durante 1988-1993.

Entrando en el analisis de la evolu-
cion de las principales partidas de
activo del conjunto de las entidades
de deposito espafolas, durante el
pericdo 1988-1994 se puede obser-
var que las administraciones publicas
(AA.PP.), y especialmente el sector
exterior, han ganado importancia rela-
tiva en el activo del total de las enti-
dades de depdosito espafolas, y que
el sector privado, en cambio, ha per-
dido cuatro puntos porcentuales (cua-
dro n.2 3). En la misma linea, la banca
privada, por separado, ha tenido un
comportamiento muy similar al obser-

vado para el conjunto de las entida-
des de deposito. Por el contrario, el
sector privado ha ganado importancia
relativa en el activo de las cajas de
ahorros, mientras que las AA.PP. tie-
nen un menor peso en 1994 respecto
a 1988. Asimismo, en el caso de las
cajas de ahorros resulta espectacular
el aumento del peso de los activos del
sector exterior durante 1988-1994.

Para el conjunto de las entidades de
deposito espanolas, los créditos han
sido el componente, dentro de los acti-
vos de las AA.PP., que mas ha crecido
durante 1988-1994, con un incremento
considerablemente mas elevado que el
de los créditos al sector privado (cuadro
numero 4). Respecto a los valores, aun-
que las diferencias en las tasas de
variacion son menores, ha ocurrido algo
parecido: los titulos publicos han creci-
do mas que los valores de empresas
privadas. Dentro de los valores del sec-
tor privado, destaca el crecimiento de
los titulos de renta variable y la dismi-
nucion de los de renta fija.

El cuadro n.2 4 vuelve a mostrar
diferencias significativas entre banca
privada y cajas de ahorros durante
1988-1994: los créditos a las AA.PP.
crecen a un ritmo significativamente
mas fuerte en la banca privada que en
las cajas de ahorros, mientras que,
por el contrario, los créditos al sector
privado crecen mas en las cajas de
ahorros (incluso por encima de la tasa
de incremento de sus activos totales)
que en la banca privada.

Si se desagregan los créditos al sec-
tor privado por finalidades, se obtiene
la informacion sobre la financiacién de
las actividades productivas (10). En el
cuadro n.? 5, se puede cbservar que,
dentro del crédito al sector privado del
conjunto de las entidades de deposito
espanolas, la importancia relativa de
los créditos al sector real ha disminuido
significativamente durante 1988-1994,
mientras que ha aumentado la de las
financiaciones a personas fisicas (en la
mayoria de los casos, con garantia real
y menor riesgo de crédito). De hecho,
en 1994 solamente una de cada cinco
pesetas (aproximadamente) de los acti-
vos totales de las entidades de deposi-
to se destina a financiacion productiva,
mientras que en 1988 la relacion era de
una de cada cuatro pesetas.

Asimismo, el cuadro n.® 5 muestra
que la banca privada ha mantenido la
misma tendencia recogida en el con-

junto de las entidades de depdsito
mientras que las cajas de ahorro, en
cambio, han incrementado ligeramen-
te el peso de la financiacién producti-
va en su activo debido a las mas fuer-
tes tasas de crecimiento de este tipo
de créditos.

En definitiva, durante el periodo
1988-1994, el conjunto de las entida-
des de depdsito espanolas han dismi-
nuido el peso de los créditos a la econo-
mia real en su balance. Estos créditos,
fundamentales para materializar pro-
yectos de inversion productiva y gene-
rar empleo, han perdido importancia
relativa en beneficio de los activos de
las AA.PP. y del sector exterior.

V. CONCLUSIONES

En anteriores trabajos (11), se
demostro que las entidades financie-
ras espanolas se encuentran entre las
mejor capitalizadas de la OCDE, y su
grado de solvencia ha aumentado en
los ultimos afios de forma significativa.
Sin embargo, ya se auguraba que en
el marco del trade-off «solvencia del
sistema financiero/evolucion del credi-
to a la economia real», la financiacion
a las actividades productivas podia
verse afectada.

La intencion de este trabajo ha sido
mostrar cual ha sido la evolucion de la
financiacion de las entidades de depo-
sito al sector real de la economia, tras
el proceso desregulador y de implan-
tacion de unas exigencias de recursos
propios basadas en los riesgos de cré-
dito de los activos. En linea con lo que
sugerian los fundamentos analiticos y
los antecedentes empiricos, el perio-
do 1988-1994 ha presenciado la con-
secucion de cambios significativos en
la estructura de activo de las entida-
des de deposito espanolas. En con-
creto, se deben destacar las siguien-
tes transformaciones:

1) Las entidades de deposito con-
sideradas conjuntamente (banca pri-
vada, cajas de ahorros y cooperativas
de credito) han experimentado en el
periodo mencionado una pérdida de
importancia relativa de las inversiones
crediticias y, dentro de éstas, de las
destinadas al sector privado. Esta ten-
dencia ha sido mas acusada en la
banca privada que en el conjunto de
las entidades de depdsito, mientras
que en las cajas de ahorros, por el
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contrario, el peso del crédito al sector
privado ha aumentado.

2) Respecto a los créditos destina-
dos a actividades productivas, en las
entidades de deposito en su conjunto,
y en la banca privada por separado,
han perdido importancia relativa den-
tro de su balance de forma significati-
va. Sin embargo, las cajas de ahorros
han aumentado el peso de este tipo
de financiacion durante 1988-1994,
aunque se debe indicar que todavia
estan lejos de alcanzar el nivel relativo
medio de las entidades de depdsito
conjuntamente. Por consiguiente, las
entidades de depdsito, en conjunto,
han tendido a incrementar el peso de
los activos con menor riesgo (AA.PP.,
financiacién a personas fisicas) y han
tendido a disminuir el peso de los acti-
VoS con mas riesgo {(creditos a activi-
dades productivas).

3) En definitiva, en el contexto ana-
lizado, la situacion de 1994 es menos
favorable para la economia real que la
de 1988, ya que cuenta, en términos
relativos (porcentuales), con menos
recursos financieros disponibles pro-
venientes de las entidades de deposi-
to. Numerosas razones lo pueden
explicar. Una de ellas, a nuestro
entender, es clara: la actual regulacion
no ha favorecido la financiacién pro-
ductiva, que supone un mayor riesgo
de crédito y que esta «penalizada» o
«|limitada» en términos de necesida-
des de recursos propios. En este sen-
tido, no parece coherente, en términos
de regulacion de solvencia, prevenir la
excesiva asuncion de riesgos de cré-
dito si no se actia de una forma mas
exhaustiva sobre otros tipos de riesgo,
en los cuales es, probablemente, don-
de hoy en dia pueda estar aumentan-
do la principal «bolsa» de riesgos y
donde reside la potencial fuente de
serias dificultades financieras para las
entidades de depdsito. Tampoco es
coherente en términos de apoyo a la
economia real, ya que operaciones
especulativas y de alto riesgo (ej: ins-
trumentos derivados) estan sujetas a
una regulacion mas laxa que la finan-
ciacioén a la actividad productiva. Por
todo ello, hay que evaluar positiva-
mente la nueva propuesta del Banco
Internacional de Pagos para incorpo-
rar los riesgos de mercado a las exi-
gencias de solvencia.

4) No obstante, no se debe con-
cluir que las recientes tendencias en
la regulacion financiera son la unica

causa del menor porcentaje de activos
de las entidades de depdsito espano-
las destinados a la financiacion pro-
ductiva en la actualidad que en 1988.
Existen otras razones importantes
para ello: por una parte, la escasez
relativa de proyectos rentables de
inversion en nuestro pais, especial-
mente en un marco de elevados tipos
de interés (12); por otra parte, el ele-
vado endeudamiento de las AA.PP. y
las altas retribuciones de la deuda
publica, que han producido un efecto
crowding-out en el periodo analizado.
Si a este dificil contexto para las
corrientes financieras destinadas a las
empresas se anade una regulacion de
las entidades de deposito que no favo-
rece precisamente su financiacién, no
puede resultar extrana la pérdida de
importancia relativa de los créditos a
las actividades productivas en el
balance de las entidades de depésito
espanolas.

NOTAS:

{1) Sobre la importancia del sistema
financiero en el desarrollo econémico. véan-
se los trabajos recopilados en CAMERON
(1992).

(2) La concepcion seguida en este traba-
jo no significa que el sistema financiero y su
regulacion sean el factor mas importante que
determina la evolucion de la actividad empre-
sarial de un pais. Si bien es cierto que el
marco regulador e institucional del sistema
financiero incide en el funcionamiento de las
empresas, No es menos cierto que la estruc-
tura del sistema financiero esta muy influida
por el nivel de vitalidad y competitividad de
las empresas. Véanse ViTTas (1986). y STein-
HERR y HUVENEERS (1992).

(3) La mayor parte de los trabajos empi-
ricos mas recientes son norteamericanos, y
se centran en la hipotesis del capital crunch.
que plantea que el reforzamiento de las nor-
mas de solvencia, en las que ciertas partidas
de crédito exigen un nivel de recursos pro-
pios comparativamente mas elevado debido
a su mayor riesgo, ha afectado negativa-
mente a la evolucion del crédito, sobre todo
en aquellas entidades financieras con pérdi-
das y. en consecuencia, con niveles bajos o
negativos de generacion interna de recursos
propios. Véase, en este sentido, CarBO
(1994a).

(4) La escasez de grandes empresas en
Espana confirma que la Unica alternativa real
de inversion del ahorro captado en los fon-
dos de inversion en nuestro pais son los titu-
los plblicos. Por ello, los fondos de inversion
han constituido un instrumento muy positivo
para la financiacion del fuerte endeudamien-
to de las administraciones publicas.

(5) En trabajos previos del autor, ya se
sugeria la actitud de cierta cautela que se
debia mantener ante el frade-off «reguiacion

de solvencia / evolucion del crédito a la eco-
nomia real», ya que en las actuales circuns-
tancias de la normativa, el equilibrio a alcan-
zar entre un sistema financiero solvente y
estable, y al mismo tiempo una evolucion del
crédito favorable para la economia real, no
es siempre facil. En este sentido, véase
CaRrs0 (1994a y 1994b).

(6) Vease COMMITTEE OnN Bank REGULA-
TIONS AND SUPERVISORY PRACTICES (1988)

(7) Esta clasificacion es una primera apro-
ximacion y, por tanto, no implica que el nivel
de riesgo sea igual en cada una de las cate-
gorias, ya que, de hecho, las diferencias
suelen ser significativas.

(8) Veéase el analisis de EbwaaDs y Misk-
KiN (1995) sobre el declive de la banca tradi-
cional.

(9) Sin embargo, esta situacion de las
exigencias de los recursos propios sobre los
instrumentos derivados esta proxima a cam-
biar. El Comité de Supervision Financiera del
Banco Internacional de Pagos de Basilea ha
emitido una propuesta de Suplemento al
Acuerdo de Capital de Basilea de 1988 que
incorpore los riesgos de mercado, y que se
prevé implantar a finales de 1997. Véase
BasLe COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION
(1995).

(10) Una nota de cautela se debe plan-
tear en este contexto: la practica bancaria
sugiere que la finalidad del préstamo que el
prestatario declara a la hora de solicitarlo
puede no coincidir en numerosas ocasiones
con el destino Ultimo que. de hecho, se da a
los fondos prestados. Por ello, hay que poner
una nota de cautela en la interpretacion de
estos datos.

(11) Vease CaReO (1994a y 1994b).

{12) En este contextoc, no se puede olvi-
dar la significativa influencia de medidas
estableciendo limites al crecimiento de credi-
to como las que se implantaron en el verano
de 1989. El establecimiento de estos limites
fue una respuesta a las tensiones inflacionis-
tas de entonces. y provoco un alza generali-
zada de los tipos de interés.
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IMPACTO DE LA REGULACION DE SOLVENCIA SOBRE EL CRECIMIENTO Y ESTRUCTURA DE ACTIVOS BANCARIOS:
PRINCIPALES ESTUDIOS TEORICOS Y EMPIRICOS
T Wl T e e A T T e

AUTOR Tipo de Esiudio Resultado

Mingo y Wolkowitz (1977)...... Tedrico Una disminucion en el peso de los préstamos en el balance y una mejora en la
calidad de los mismos.

Koehn y Santomero (1980).... Tedrico Elimpacto sobre la composicion y riesgo de los activos depende del coeficiente de
aversion al riesgo de la entidad financiera.

Lackman (1986) ................... Teorico La entidad financiera tiende hacia una cartera de activos con menor riesgo.

Furlong y Keeley (1987) ........ Tedrico Si existe posibilidad de bancarrota, se tiende hacia cartera de activos con menor
riesgo. Si no existe tal posibilidad, el resuitado es similar al de Koehn y Santome-
ro (1980).

Syeon (1991) .ovimiiciiiiiiiinnnne Empirico Se reduce la financiacion al sector real (hipotesis del capital crunch)

Cantor y Johnson (1992) ... Empirico Analiza la relacion entre ratios de recursos propios, crecimiento de activos y valo-
racion del mercado de valores de las entidades financieras.

Peek y Rosengren (1992)...... Empirico Se reduce la financiacion al sector real. Caso de Nueva Inglaterra (Estados Uni-
dos).

Haubrich y Wachtel (1993} .... Empirico Reduccion en las inversiones crediticias. Analisis de Estados Unidos.

Peek y Rosengren (1995)...... Empirico Reduccion de la financiacion al sector real.

111




CUADRO N.° 2

PRINCIPALES CONCEPTOS DE ACTIVO (COMO PORCENTAJE DE ACTIVO TOTAL).
ENTIDADES DE DEPOSITO DE ESPANA Y PRINCIPALES PAISES DE LA OCDE. (1988, 1993)
e e S omecmie B R R S e——————

INVERSIONES CARTERA DE CAJA Y BANCO ACTIVOS OTROS

CREDITICIAS VALORES CENTRAL INTERBANCARIOS ACTIVOS
1988 1993 1988 1993 1988 1993 1988 1993 1988 1993
AlenTaniasswsswmmens 555 548 15,7 18,8 23 1.7 23,8 224 2,6 2,5
Espanfa.......cccceecveeveeeee. 43,3 41,8 23,7 17,0 9.4 4.2 12,3 18.8 1.3 18,3
EELILL... i 64.3 60,7 18,2 25,8 51 4,0 56l 29 7.2 6.7
Francia ... 39,4 40.1 7.6 14,6 1.4 oe 42,2 39.5 9,2 56
Italia ....... 32,0 34,4 16,8 15,8 9.6 57 9.2 8.2 32,4 35,9
JEpEN e b e 55,2 B&ES 13,0 13,8 () %) 15,5 10.7 16.2 10.3
Reino Unido .................... Bi.2 54,6 6,6 16.0 14 0,8 18,3 150 i2.4 136

(") En el caso de Japon, Caja y Banco central esta incluido en Achvos interbancanos.
Fuente: OCDE (1994}

CUADRON.? 3

DISTRIBUCION DEL ACTIVO TOTAL ENTRE SECTORES INSTITUCIONALES (PORCENTAJE DEL TOTAL ACTIVOS).
TOTAL ENTIDADES DE DEPOSITO, BANCA PRIVADA Y CAJAS DE AHORROS. (1988, 1994)
s I o e e e e T

ENTIDADES DE DEPOSITO BANCA PRIVADA CAJAS DE AHORROS

1988 1994 1988 1994 1988 1994
Sistema crediticio.........cccocveeeenn.. 247 212 247 213 284 19.8
AP Pisviinumniivisss A—— 18.4 18.8 i5.6 176 241 21,4
Sector privado .........ooevveeenveeeeees 43,8 39.8 442 36,4 43,2 45,7
SEClerexterTon:. . commy .., 5.1 13,2 7.8 175 0,7 6,2
Operaciones no sectorizadas .... 8,0 7.0 AT Ti2 8.6 6.9
TOTAL .o 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: Banco de Espana. Elaboracion propia
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CUADRO N.° 4

TASAS NOMINALES DE CRECIMIENTO (1988-1994) DE ACTIVOS TOTALES, CREDITOS Y VALORES Y ACTIVOS AL SECTOR
PRIVADC Y ADMINISTRACIONES PUBLICAS. TOTAL ENTIDADES DE DEPOSITO,
BANCA PRIVADA Y CAJAS DE AHORROS (en porcentaje)
I e e

ENTIDADES DE DEPOSITO BANCA PRIVADA CAJAS DE AHORROS

1. Administraciones publicas: ................. 105,6 133,9 718
1. Gredias v mmnns 461,0 627.0 298.3
1.2. Valores .... 66,9 84,0 44.8
2. Sector privado: 83,2 70,5 1031
2.1. Creditos .. 5 86,8 69.4 117,0
2.2 Valores:......c.ccovecreeinemmneeeeenneaaenas 44,3 87,7 10,1
22 1. Rentafija s enaion =238 28,7 -34.6
2.2.2. Renta variable .................. 1104 103,3 1252
AGTIVOS TOTALES ... 1014 106,7 g2

Fuente: Banco de Espana. Elaboracion propia

CUADRO N.° 5

IMPORTANCIA RELATIVA DEL CREDITO A LAS AAPP Y AL SECTOR PRIVADO POR FINALIDADES
(COMO PORCENTAJE DE ACTIVOS TOTALES).
TOTAL ENTIDADES DE DEPOSITO, BANCA PRIVADA Y CAJAS DE AHORROS. (1988, 1994).

ENTIDADES DE DEPOSITO BANCA PRIVADA CAJAS DE AHORROS
1988 1994 1988 1994 1988 1994
1. Administraciones publicas ... 18 5.0 1.4 5.0 2.5 52
2. Setlor pivadG e pa s 401 372 42,9 33.9 38.4 42,6
2.1. Financiacion actividades
produetivas ... eiaaaan 26,3 21,3 346 233 18,2 18,9
2.2. Otras financiaciones a
personas fisicas ............ 10.1 18 6,0 9.5 17.2 21,0
23. Oras ..o 8.7 27 24 11 3,0 27

Fuente: Banco de Espana, Asociacion Espanola de la Banca y CECA. Elaboracion propia
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Resumen

La presente nota analiza la relacion entre la requlacion y la
financiacion de actividades productivas en las entidades de
deposito espanclas para los tltimos afios. Tras revisar los prin-
cipales aspectos analiticos de la mencionada relacion, se eva-
luan las tendencias recientes de la regulacion (liberalizacion y
reforzamiento de la normativa de solvencia) y sus efectos
sobre la financiacion de la economia real. Asimismo, se pre-
senta evidencia empirica sobre la cuestion para las entidades
de deposito espanolas (1988-1994) comparando los créditos
para actividades productivas con las de otras clases de activo.

Palabras clave: regulacion, financiacion productiva. entidades
de deposito, Espana.

Abstract

This paper studies the relationship between the regulation
and the financing of productive activities at Spanish deposit
institutions over the past few years. After reviewing the main
analytical aspects of this relationship, it goes on to evaluate
recent trends in regulations (liberalization and reinforcement of
solvency norms) and their impact on the financing of the real
economy. In addition, the paper presents related empirical evi-
dence with respect to Spanish deposit institutions (1988-
1994), comparing loans extended for productive activities with
those granted for other types of asset.

Key words: regulation, productive financing, deposit institu-
tions, Spain

JEL classification: G21, G28.
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