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I. INTRODUCCION

L riesgo de crédito es la principal causa de in-
- solvencia de las entidades de depdsito. La

manifestacion ex post del riesgo de crédito es
la morosidad. Entre las causas del crecimiento
de la morosidad se encuentra, en primer lugar, la
existencia de un entorno econémico desfavorable:
hay una relacién inversa y muy estrecha entre la ra-
tio de morosidad y la tasa de crecimiento del PIB.
Sin embargo, la morosidad no es sdlo el resultado
de circunstancias macroecondmicas, sino que la
politica crediticia desarrollada por cada entidad es
crucial a la hora de explicar su ratio de morosidad.
Un crecimiento demasiado rapido del crédito, el de-
seo de incrementar la cuota de mercado a costa de
la calidad de los acreditados, la entrada en nuevas
lineas de negocio o en nuevas areas geograficas
en las que la entidad no tiene experiencia, son fac-
tores explicativos a nivel microeconémico de la mo-
rosidad de una entidad de depdsito.

A pesar de la importancia del riesgo de crédito,
los estudios sobre sus determinantes y las alterna-
tivas para mitigarlo son muy escasos en Espana,
en parte debido a que la informacion publica sobre
la morosidad y, en general, sobre la politica crediti-
cia de las entidades es muy escasa. El presente
trabajo pretende adentrarse en un terreno muy po-
co explorado, pero de gran relevancia practica pa-
ra la gestion bancaria: la distribucion geografica y
los determinantes del riesgo de crédito en Espafa.
Tratamos de averiguar si dicho riesgo se distribuye
homogéneamente en todo el territorio espanol o
bien si, por el contrario, hay regiones que de forma
sistematica presentan una morosidad superior o in-
ferior a la media.

El trabajo se divide en dos partes. En la primera
parte, a partir de los escasos datos publicos dispo-
nibles, se presenta una metodologia que permite
obtener una aproximacion a la distribucion regional
de la morosidad en Espafa. Una vez obtenido el
mapa de morosidad regional, se analiza su estabi-

lidad a lo largo del tiempo (desde 1986 a 1998) v,
dentro de cada region, mediante la construccion de
los mapas provinciales de morosidad. En la segun-
da parte, una vez obtenida la ratio de morosidad re-
gional, se estudian sus determinantes mediante un
analisis econométrico de datos de panel. El ciclo
econdmico regional y las caracteristicas del sector
bancario en la region son elementos esenciales pa-
ra explicar la morosidad en cada zona geografica.
Se presentan también medidas (elasticidades) del
impacto de las variables explicativas sobre la mo-
rosidad regional.

El presente trabajo es una ampliacién de otro
previo (Martinez Pedn y Saurina, 1999), donde se
construia para las cajas de ahorros, durante el pe-
riodo 1986-1997, su mapa regional de morosidad.
Si bien la metodologia para la construccién de los
mapas es la misma, este trabajo amplia cualitativa
y cuantitativamente la muestra analizada al incluir
también bancos, afiadir un afio masy, en particu-
lar, presentar un estudio empirico de los determi-
nantes de la morosidad regional midiendo la elasti-
cidad de la ratio de morosidad a cambios en el
entorno econémico o financiero de la region. Hasta
donde nosotros conocemos, es la primera vez que
se presenta un mapa de morosidad regional y pro-
vincial de los bancos y las cajas de ahorros, asi co-
mo cuantificaciones de sus determinantes.

Notese que los resultados de este trabajo tienen
numerosas aplicaciones para la gestion bancaria
de las entidades de depdsito espafolas. En primer
lugar, una entidad que opera en una region con al-
to y persistente riesgo de crédito tiene claros incen-
tivos para expandirse hacia otras regiones con
menor riesgo. La diversificacion geografica forma
parte de una politica crediticia prudente (1).

En segundo lugar, debido a la existencia de se-
leccion adversa, las expansiones fuera de las re-
giones de origen de las entidades pueden acarrear
elevados costes en términos de morosidad (por lo
menos los primeros anos); un banco regional o una
caja de ahorros que quieran crecer mediante la
apertura de oficinas a escala nacional pueden em-
pezar expansionandose en aquellas regiones con
menor riesgo de crédito para que el coste de la ex-
pansion sea mas bajo.

En tercer lugar, si las entidades se plantean
alianzas estratégicas o fusiones, parece razonable
pensar que deberian tener en cuenta el nivel de
riesgo de crédito de la zona en la que opera cada
una de ellas.

Mas concretamente, una entidad presente en
varias regiones podria utilizar la ratio absoluta de
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morosidad por region y aho que calculamos en es-
te trabajo como un benchmark de su morosidad
geografica. Comparando su morosidad regional
con el benchmark, conoceria la desviacion de su
morosidad respecto a la del resto de entidades que
operan en el area y podria evaluar si su politica cre-
diticia esta suponiendo un coste en términos de
morosidad muy elevado o relativamente cercano al
promedio regional. En particular, el benchmark re-
sulta muy util como un indicador de calidad de la
gestidon en las nuevas regiones de expansion en
las que, por definicion, no tiene referencias. Si la
ratio de morosidad en la region de expansion sigue
siendo muy diferente de la media de esa region pa-
sado un cierto periodo de tiempo de acoplamiento,
seria un sintoma de que la politica crediticia no fun-
ciona adecuadamente (sigue habiendo seleccion
adversa). Nétese que lo adecuado es comparar la
ratio de morosidad de la entidad en la region de ex-
pansion con la ratio de morosidad promedio de esa
region, no con el promedio de la entidad, puesto
que la nueva region puede tener un nivel de moro-
sidad muy superior o muy por debajo del que pre-
senta la region de origen de la entidad. Si no se uti-
liza dicha informacidn, los errores de diagndstico
pueden llevar a cambios en la politica crediticia que
lo Unico que conseguiran es empeorar la situacion
o perder una buena oportunidad de negocio.

Finalmente, aunque no menos importante, la
existencia de diferencias notables de morosidad
por regiones deberia traducirse en primas de ries-
go diferentes y, por lo tanto, en distintos tipos de in-
terés para los mismos productos financieros. La co-
rrecta fijacién de la prima de riesgo es un elemento
clave de la gestion bancaria cuando el entorno se
vuelve muy competitivo (2).

Il. MAPAS DE LA MOROSIDAD REGIONAL

1. Metodologia

La morosidad de una region (3) vendra determi-
nada por la morosidad obtenida por cada una de
las entidades que operan en esa region como con-
secuencia de la actividad crediticia desarrollada en
ella:

2z M.,

e

m=——— (1]

donde m.es la ratio de morosidad de la region r, M.,

es el crédito moroso de la entidad e en la region r,
y C..es la inversion crediticia de la entidad een la
region r.

Aunque la formula [1] permite calcular la moro-
sidad regional con precision, no existe informacion
publica disponible para hacerlo. En el balance pu-
blico de las entidades no se descompone la inver-
sidn crediticia entre normal y dudosa. El Boletin
Estadistico del Banco de Espana contiene informa-
cion mensual sobre el volumen de morosos, pero
sé6lo a nivel agregado para el total banca y el total
cajas de ahorros. Solo las memorias anuales de las
entidades suministran informacion sobre la morosi-
dad. Sin embargo, ninguna entidad publica en su
memoria anual la distribucion geografica de su mo-
rosidad. Por lo tanto, no es posible conocer M., pa-
ra ninguna entidad e; solo a partir de las memorias
anuales se dispone de informacion sobre la moro-
sidad total de la entidad. Tampoco existe informa-
cién publica sobre la distribucion provincial o regio-
nal del crédito de las entidades, ni siquiera en sus
memorias anuales. El Boletin Estadistico del Ban-
co de Espana suministra sélo informacion sobre la
distribucion agregada del crédito por provincias. De
hecho, a nivel provincial o regional, s6lo se conoce
la distribucion de las oficinas de cada entidad (4).

Dado que lo unico que se puede conocer con in-
formacion publica es la morosidad total de una en-
tidad, para aproximar la morosidad de una region
sera necesario repartir la morosidad de cada enti-
dad entre las regiones en las que opera. Puesto
que lo unico que se conoce de cada entidad distri-
buido geograficamente es el numero de oficinas, es
éste el criterio que hemos elegido para la distribu-
cion regional, tanto de la inversion crediticia como
del crédito moroso. En definitiva, teniendo en cuen-
ta el numero de oficinas que tiene cada entidad en
cada region, se reparte la morosidad y la inversion
crediticia de la entidad, que se agregan luego den-
tro de cada region. Asi, la formula utilizada es:

Ner

> M., M.
m.,= = ne [2]
2Cs XC. —

e

donde M,es el crédito moroso de la entidad e,
C. es la inversion crediticia de la entidad e, n. es el
numero total de oficinas de la entidad e, y n.. es
el nimero de oficinas que la entidad e tiene en la
region r.

Una formulacion alternativa seria aproximar la
tasa de mora regional directamente segun la distri-
bucién geografica de las oficinas:

2 M. Ne
e

m=——— 3
rS 3]
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donde m, es la ratio de morosidad de la entidad e.
Esta aproximacion ahadiria una limitacion innece-
saria, al suponer que todas las entidades tienen las
oficinas de igual tamafo (5). Al utilizar la formula
[2], se esta suponiendo que una entidad tiene to-
das las oficinas de igual tamafo, pero éstas no
tienen por qué ser iguales entre entidades. En cual-
quier caso, los mapas de morosidad que se obtie-
nen mediante ambos procedimientos son muy si-
milares.

La muestra de entidades utilizadas para calcu-
lar la morosidad regional es un conjunto de bancos
y cajas de ahorros. Dadas las limitaciones exis-
tentes en la informacion, no es conveniente utilizar
a los grandes bancos nacionales con oficinas dis-
tribuidas por todo el territorio. Ya que sdlo se dispo-
ne de la morosidad agregada de la cartera, y dado
qgue los grandes bancos sufriran diversos niveles
de morosidad por areas geograficas, su utilizacion
distorsionaria el mapa de morosidad. Por ello, sélo
se utilizan datos de entidades con una especiali-
zacion regional de su negocio crediticio muy acen-
tuada.

El criterio de especializacion regional que he-
mos elegido es incluir a todas las entidades, ban-
cos y cajas de ahorros, cuyas oficinas en su region
de origen (su zona tradicional de actuacion) sean
por lo menos el 50 por 100 del total de oficinas de
la entidad. Esto supone incluir a la totalidad de las
cajas de ahorros y a una treintena de bancos regio-
nales (6). El resto de bancos no se incluye porque
o bien no satisfacen el criterio del 50 por 100 mini-
mo de oficinas en su region de origen, o bien no
nos ha sido posible disponer de sus memorias
anuales. No obstante, creemos que la muestra de
bancos regionales que utilizamos es suficiente-
mente representativa de este grupo de entidades,
sobre todo si tenemos en cuenta las limitaciones
gue nos impone la falta de informacion publica so-
bre morosidad. El criterio del 50 por 100 es el limi-
te maximo; de hecho para la mayor parte de las en-
tidades de la muestra, mas del 90 por 100 de las
oficinas se concentran en su region de origen du-
rante gran parte del periodo muestral. Al incluir los
datos de morosidad de los bancos regionales, se
complementa el mapa de morosidad regional ofre-
cido en Martinez Pedn y Saurina (1999), que sdlo
consideraban a las cajas de ahorros.

Esta aproximacion a la distribucion regional de
la morosidad en Espafa presenta varias limitacio-
nes. En primer lugar, supone que cada entidad tie-
ne la misma ratio de morosidad en todas las regio-
nes en las que opera:

néf
M.
Mer ne Me
Ma= = n = =.m; [4]
Cer Ce €r Ce
N

Si la entidad se ha expansionado recientemen-
te, es posible que, debido a la seleccion adversa o
al deseo de ganar cuota de mercado, la morosidad
difiera entre la zona tradicional y la nueva. El hecho
de elegir entidades, tanto bancos como cajas de
ahorros, con una elevada presencia en una region
mitiga mucho el problema porque, a pesar de que
algunas se han expansionado, el peso del negocio
en el area tradicional para la mayoria de las entida-
des seleccionadas es muy elevado todavia, a dife-
rencia de los grandes bancos nacionales que tie-
nen una presencia mucho mas homogénea por
todo el territorio.

Otro inconveniente de nuestra metodologia es
qgue uno de los motivos por los que la morosidad de
una region puede diferir de la de otra es posible
que resida en la diferente politica crediticia aplica-
da por los gestores de las entidades que operan en
cada una de las dos. Es decir, si se observaran di-
ferencias de morosidad entre dos areas geografi-
cas, se podrian atribuir a que la entidad que actua
en una region es mas amante del riesgo de crédito
gue la que actua en la otra region. Sin embargo, es-
te argumento solo es realmente preocupante si
existe una relacion biunivoca entre regiones y enti-
dades. Como es evidente que dicha relacion no
existe, ya que en una misma region puede haber
varias cajas y bancos que tradicionalmente han
operado en ella, el sesgo que provoca este proble-
ma parece también reducido (7).

El objetivo del trabajo no es clasificar a las re-
giones espanolas en funcion de la ratio de morosi-
dad absoluta que presentan a lo largo del tiempo.
Lo relevante es la posicion relativa de cada region.
Que una regioén pase de tener una ratio de morosi-
dad del 8 por 100 al 4 por 100 no nos informa so-
bre el nivel de riesgo de crédito que hay en la re-
gion si la morosidad media ha pasado del 8 por 100
al 1 por 100. Si lo que nos preocupa es la diversifi-
cacion geografica del riesgo de crédito para mejo-
rar la politica crediticia de las entidades, nos intere-
sa analizar la posicion relativa de las regiones, no
la absoluta.

Teniendo en cuenta este objetivo, hemos asig-
nado un numero entre el 1y el 5 a las regiones en
funcién del tramo en que se encontraba su morosi-
dad para cada aho. Dado que 17 (el numero de re-
giones espafnolas) no es divisible por 5, hemos
construido los tres tramos intermedios incluyendo
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CUADRO N.° 1

RANKING REGIONAL DE LA MOROSIDAD
EN ESPANA, 1986-1998
1B o e S i e e 2 A

Regiones Medida resumen

62

57

. Castilla y Ledn.... 87
. Cantabria 56
55

51

39

38

37

36

35

31

29

26

24

17

13

en cada uno tres regiones, y los dos tramos de los
extremos con cuatro regiones cada uno (8). Se ha
asignado el valor 1 al grupo de regiones de menor
morosidad y el 5 al de mayor morosidad. De esta
forma, podemos comparar la distribucion geografi-
ca de la morosidad en cualquier punto del ciclo
econdémico. Puesto que lo que nos preocupa es en-
contrar las areas que sistematicamente se situan
por encima o por debajo de la media, la suma de
estas puntuaciones para todos los afos analizados
(desde 1986 hasta 1998) permite obtener una me-
dida resumen que, dependiendo de los valores que
alcance, permite detectar zonas sistematicamente
por encima o por debajo de la media de morosidad
del pais. Nétese que, por construccion, la medida
resumen tiene un valor minimo de 13 y un maximo
de 65.

2. Distribucion regional del riesgo de crédito

En el cuadro n.2 1 puede verse el valor de la me-
dida resumen de la morosidad por regiones. Des-
tacan, en primer lugar, como regiones de elevada
morosidad (muy persistente a lo largo del tiempo)
Andalucia, Castilla-La Mancha, y Castillay Leon,
seguidas muy de cerca por Cantabria, Canarias y
Asturias. A una considerable distancia, con una
morosidad intermedia a lo largo de los trece afos
analizados, se situan Murcia, la Comunidad Valen-

ciana, La Rioja, Madrid y Extremadura. A continua-
cion se agrupan un conjunto de regiones con me-
nor riesgo de crédito: Galicia, Aragon, Cataluna y
las Islas Baleares. Finalmente, con un riesgo de
crédito muy reducido, se encuentran el Pais Vasco
y Navarra.

En el mapa 1 puede verse la distribucion de mo-
rosidad regional que se obtiene a partir de la infor-
macion del cuadro n.? 1. Por coherencia con la me-
todologia utilizada, se seleccionan cuatro regiones
como las mas peligrosas y otras cuatro como las
menos peligrosas, y tres regiones para cada una
de las tres zonas intermedias.

La elevada persistencia y, por lo tanto, la consis-
tencia y el interés de los mapas que presentamos
gueda reflejada en los valores de la medida resu-
men que alcanzan las regiones en el cuadro n.® 1.
La elevada puntuacion de Andalucia (62) indica
gue esta region casi siempre ha estado en el grupo
de peor morosidad, mientras que Navarra (13)
siempre ha estado en el de menor morosidad. A la
vista del cuadro n.2 1, podemos concluir que la dis-
tribucion del riesgo de crédito en Espana esta bas-
tante polarizada: un grupo de regiones sistematica-
mente se ha situado por encima de la media
mientras que otro lo ha hecho por debajo de forma
continua.

MAPA 1
MAPA REGIONAL DE LA MOROSIDAD
EN ESPANA, 1986-1998

B g2<mr<q3
M g3<mr<qg4

[ mr<g1
[1 g1<mr<q2

B g4<mr<g5




En el cuadro n.? 1 y en el mapa 1 se tiene en
cuenta la posicion de cada regién a lo largo de to-
do el periodo muestral estudiado. Sin embargo, es
posible que para un ano concreto alguna region
cambie su nivel de peligrosidad de forma puntual.
En los mapas 2, 3 y 4 aparecen representadas las
cinco zonas de peligrosidad para los anos 1987,
1993 y 1998. Dichos anos corresponden a tres mo-
mentos ciclicos de la economia espafhola muy dife-
rentes (fuerte crecimiento, recesion pronunciada y
de nuevo crecimiento elevado).

Comparando el mapa 1 con el 2, vemos que en
1987 Extremadura, la Comunidad Valenciana, Ma-
drid y Aragon estaban en una situacion peor que su
media para todo el periodo, mientras que Murcia,
Asturias, Castilla y Ledn y Canarias, mejor.

Respecto a 1993 (mapa 3), aho de una pronun-
ciada recesion, resulta llamativo que, respecto a la
media del periodo, estén peor Asturias, Canarias,
la Comunidad Valenciana, Galicia, las Islas Balea-
res y Cataluna, todas regiones periféricas, mientras
que estan mejor relativamente Castilla-La Mancha,
Aragon, Extremadura, Madrid y Cantabria, todas
regiones interiores excepto la ultima.

Comparando el mapa 1 con el 4, vemos que As-
turias, Madrid, Aragon, Extremadura y Cataluna es-
tan en una peor posicién relativa en 1998 que lo

que les corresponde por su promedio. Por el con-
trario, Cantabria, Murcia, la Comunidad Valenciana
y Galicia estan mejor en términos relativos. El resto
de regiones no ve variada su posicion. En cualquier
caso, los cambios son solo de un nivel de peligrosi-
dad (excepto Murcia, dos niveles).

Finalmente, al comparar 1987 con 1998 (mapas
2y 4), dos anos de fuerte crecimiento separados
por importantes transformaciones en la economia
espanola, y en el sistema crediticio en particular,
vemos que tienen ahora menor riesgo de crédito la
Comunidad Valenciana, Extremadura, Galicia y el
Pais Vasco, y mayor, Catalufa, Murcia, Castilla y
Ledn, Canarias y Asturias.

Hasta aqui el analisis se ha realizado por regio-
nes. Dado que se conoce la distribucién provincial
de las oficinas bancarias, se puede aplicar la mis-
ma metodologia para obtener el mapa provincial del
riesgo de crédito en Espana (9). Utilizando la mis-
ma muestra de entidades, en el cuadro n.° 2 apare-
ce la medida resumen de la peligrosidad provincial
para los 13 anos estudiados. El mapa 5 presenta la
distribucion provincial para el mismo periodo.

Puede verse que dentro de una misma region el
comportamiento puede diferir entre provincias de
forma sustancial en algunos casos. Por ejemplo,
Castilla y Ledn tiene provincias con maxima y mini-

MAPA REGIONAL DE LA MOROSIDAD
EN ESPANA, 1987

[ mr<q1
[0 g1<mr<q2

B g2<mr<q3
| g3<mr<g4

W g4<mr<g5

MAPA 3
MAPA REGIONAL DE LA MOROSIDAD
EN ESPANA, 1993

[ mr<q1
1 q1<mr<q2

B g2<mr<q3
W g3<mr<q4

W g4<mr<g5
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MAPA 4
MAPA REGIONAL DE LA MOROSIDAD
EN ESPANA, 1998

[ mr<qg1
[ q1<mr<g2

B g2<mr<q3
B g3<mr<q4

W g4<mr<q5

MAPA 5
MAPA PROVINCIAL DE LA MOROSIDAD
EN ESPANA, 1986-1998

[ mp<q1
£ g1<mp<q2

g2<mp<q3
B g3<mp<q4

B g4<mp<q5

ma peligrosidad. Andalucia, Castilla-La Mancha, la
Comunidad Valenciana y Aragon tienen provincias
en tres zonas de peligrosidad relativa diferente.
Dentro del Pais Vasco, Alava tiene peor comporta-
miento que las otras dos provincias, al igual que Ta-
rragona dentro de Catalufia, y Pontevedra y Oren-
se en Galicia.

En relaciéon con los resultados obtenidos en
Martinez Pedn y Saurina (1999) para el periodo
1986-1997, y solo estudiando las cajas de ahorros,
el ranking regional es bastante parecido en ambos
casos, aunque la inclusion de los bancos regiona-
les lo altera ligeramente. En particular, en el pre-
sente trabajo, Asturias, Canarias, Extremadura,
Galicia y las Islas Baleares pasan a estar en un
grupo inmediatamente mejor al que tenian en el
mencionado trabajo. Por el contrario, Castilla-La
Mancha, Cantabria, la Comunidad Valenciana, Ma-
drid y Aragén empeoran un grupo. No obstante, en
los dos grupos de mayor riesgo de crédito, consi-
derados conjuntamente, no entra ni sale ninguna
region. En definitiva, la inclusion de la banca regio-
nal, sin producir un cambio drastico, ha permitido
mejorar los mapas de la distribucion del riesgo de
crédito en Espana.

lll. DETERMINANTES DE LA MOROSIDAD
REGIONAL

El objetivo de este apartado es estudiar los de-
terminantes de la morosidad regional en Espana.
Aunque el numero de observaciones disponibles
es muy reducido, creemos que puede tener interés
realizar una primera cuantificacion del impacto de
ciertas variables en la morosidad de las comunida-
des auténomas espanolas.

Como ya se ha comentado, la morosidad esta
estrechamente ligada al ciclo econémico (10). Pue-
de ocurrir que diferentes regiones se encuentren en
fases distintas de dicho ciclo, o que, por sus carac-
teristicas estructurales, haya regiones capaces de
crecer por encima de la media nacional o sufrir las
recesiones de forma mas amortiguada y, al contra-
rio, existan otras areas que no pueden aprovechar-
se de la expansion econdémica general o que sufren
las crisis de forma mas pronunciada. Hay que tener
en cuenta también que el impacto del ciclo regional
sobre la morosidad puede ser mas o menos rapido.

Entre los determinantes de la morosidad, juega
un papel esencial el crecimiento del crédito. Una
expansion crediticia muy rapida suele basarse en
una disminucién de la calidad crediticia exigida a
los acreditados. En un contexto de crecimiento eco-
némico, con expectativas favorables, las entidades
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de crédito se muestran optimistas respecto a las

CUADRO N.22 posibilidades de devolucion de los créditos y rela-

~ jan el rigor en el analisis, seleccion y vigilancia de

RANKING PROVINCIAL DE LA MOROSIDAD las operaciones de préstamo (11). Si las entidades
EN ESPANA, 1986-1998 tienen como objetivo basico la ganancia de cuota

Provincias Medida resumen

de mercado, lo mas probable es que la calidad de
‘ la inversion crediticia se resienta, aunque no inme-
60 ‘ diatamente, sino en anos futuros. La entrada en
59 nuevas areas de negocio o en regiones en las que
58 previamente no estaban presentes acentua los pro-
58 blemas de morosidad debido a la seleccion adver-
57 . sa (12). Por lo tanto, el crecimiento del crédito en
55 , un area geografica deberia ser un indicador de po-
53 sibles problemas de morosidad futura. El impacto
51 del crecimiento del crédito sobre la morosidad no
o1 es inmediato, sino que los problemas suelen

gg presentarse con varios afios de desfase.

49 El grado de competencia existente en un mer-
49 cado crediticio esta relacionado con la calidad me-
49 dia del riesgo que se esta dispuesto a aceptar de
49 i una forma que puede parecer poco intuitiva a prio-
48 ri. Si en el mercado hay muy poca competencia, es
48 posible que las entidades estén dispuestas a finan-
48 ciar proyectos mas arriesgados porque, aunque
Z; fracase un nudmero mayor de ellos, luego podran
a5 cobrar un tipo de interés por encima qe.l de merca-
24 do a los proyectos que hayan tenido éxito. Sin em-
dd bargo, si aumenta la competencia no va a ser posi-
43 )y ble retener a los clientes con éxito porque otra
42 entidad les ofrecera tipos de interés mas proximos
40 a los tipos de mercado. La existencia de fuerte
37 competencia, con la consiguiente imposibilidad de
36 cobrar tipos por encima de mercado en el futuro,
35 obligara a las entidades a ser mas cautas en la se-
35 leccion de acreditados. Regiones con poca compe-
35 tencia bancaria podrian presentar mayor morosi-
33 dad que las regiones en las que la competencia
32 entre entidades es mucho mayor. En definitiva, el
31 impacto del incremento de la competencia sobre la
29 morosidad bancaria puede que no sea tan unidirec-
29 cional como podria pensarse si solo se considera-

22 ra el impacto del crecimiento del crédito (13).

27
27 1. Metodologia
27

25 Para analizar los determinantes de la morosidad

24 - . 3 s
regional, proponemos la siguiente regresion:
Baleares 23 9 » Prop 9 9

Guipl]zcoa 23 mn =0 mng1 + B1 AP/BRn + |32 APIBR,‘]71 + X| Tl{ +

Barcelona 22 h=4

Zaragoza 22 + % ABOL + X 8,ACRED,_, + & HERF,+ [5]
21 h=2

Navarra 14 + 0. CREDEP,_, + ) + &,

Vizcaya 13 ‘

donde m, es la ratio de morosidad de la region ren
el ano t obtenido tal como se ha explicado en el




apartado metodoldgico. Debido a la elevada persis-
tencia que muestra la morosidad regional, se inclu-
ye en [5] la variable enddgena desfasada un perio-
do (14). La persistencia de la morosidad se explica
por la normativa contable, que mantiene clasifica-
dos como morosos en el balance de las entidades
los saldos vencidos y no pagados hasta tres anos
(seis si tienen garantia hipotecaria).

APIBR, es la tasa de crecimiento del PIB de cada
region en términos reales. Se incluye contempora-
neay con un desfase porque es posible que el im-
pacto del ciclo se distribuya a lo largo del tiempo.
Se espera un coeficiente negativo para esta varia-
ble.

Ademas de la coyuntura regional, se incluye el
tipo de interés interbancario a tres meses (T/) y la
variacion del indice general de la Bolsa de Madrid
(ABOL) para controlar la evolucion general de la
economia a escala nacional. La politica monetaria
es Unica para todas las regiones y parece razona-
ble incluir una medida de expectativas agregadas.
Esperamos un signo positivo para el coeficiente de
T/, ya que una subida de tipos de interés aumenta
las dificultades de empresas y familias para hacer
frente a sus compromisos crediticios. Para la varia-
ble de Bolsa, esperamos un signo negativo, ya que
mejoras en las expectativas econdmicas deben ir
acompahadas de caidas de la morosidad.

ACRED, recoge el crecimiento del crédito en ca-
da region. La variable se incluye desfasada, aun-
que se permiten varios afnos de desfases porque a
priori no se conoce con precision la estructura tem-
poral. Esperamos un coeficiente positivo para es-
tas variables por lo que se ha comentado anterior-
mente.

HERF, es el indice Herfindahl, que mide la con-
centracion de bancos y cajas en cada region en tér-
minos de oficinas. Aunque desde el punto de vista
tedrico es criticable, desde el empirico esta varia-
ble de concentracion se utiliza como aproximacion
al grado de competencia en el mercado, suponien-
do que a mayor concentracién menor es el grado
de competencia (15). Esperamos un signo positivo
para el coeficiente de HERF.

CREDEP, es el cociente entre el crédito otorgado
ala region y los depdsitos bancarios que genera.
Es una medida del grado de dinamismo del area
geografica; cuanto mayor es su nivel, mas oportu-
nidades de inversion hay en la region. Esta varia-
ble sintetiza una serie de caracteristicas estructu-
rales de la region. El signo esperado es ambiguo,
puesto que mas oportunidades de inversion pue-
den ir acompahadas de mayor morosidad si los

proyectos son mas arriesgados. Por otro lado, el di-
namismo de la regién puede favorecer la menor
morosidad.

Finalmente 1, es una variable no observable que
recoge caracteristicas idiosincrasicas de cada re-
gion constantes a lo largo del periodo muestral
estudiado. Esta variable es muy posible que este
correlacionada con algunas de las variables expli-
cativas descritas anteriormente, por lo que la
estimacion se hara en primeras diferencias para eli-
minar los posibles sesgos que su presencia impon-
dria (16). £, es una perturbacion aleatoria.

La muestra de datos analizada es un panel com-
pleto con las diecisiete regiones espafnolas desde
1987 a 1998. La construccion de la ratio de morosi-
dad regional ha sido explicada ya en el epigra-
fe I.1. Por lo que respecta al crecimiento del PIB re-
gional en términos reales, los datos disponibles en
el INE en la fecha de redaccion de este trabajo solo
llegan hasta 1995. Su uso disminuiria el tamano del
panel de forma tal que no permitiria ninguna esti-
macion econométrica con un minimo de grados de
libertad. Por ello, nos vemos obligados a utilizar la
serie de crecimiento del PIB real que calcula FUNCAS,
y de la que se dispone de informacion hasta 1998.
Somos conscientes de que lo deseable seria utili-
zar la primera serie, pero, dadas las caracteristicas
de nuestro periodo muestral, nos parece relativa-
mente razonable utilizar la segunda (17).

Los datos sobre tipo de interés interbancario e
indice de cotizacion bursatil se han obtenido del
Boletin Estadistico del Banco de Espana, al igual
que los de distribucion del crédito y los depdsitos
por regiones. El indice Herfindahl lo hemos cons-
truido a partir de los datos del Anuario Estadistico
de la Banca Privada, publicado por la AEB, y del
Anuario Estadistico de las Cajas de Ahorros, publi-
cado por la CECA. En el cuadro n.? 3 se pueden ver
los estadisticos descriptivos de la muestra utili-
zada.

2. Cuantificacion de los determinantes
de la morosidad regional

La estimacion de [5] se ha realizado utilizando
el programa DPD de Arellano y Bond (1988 y 1991).
La presencia de la variable endégena desfasada
como regresor en [5] nos obliga a realizar la esti-
macion GMM. Debido a que se toman diferencias y
hay variables desfasadas, la muestra final utiliza
153 observaciones comprendidas entre 1990 y
1998, ambos anos incluidos. Es evidente que el ta-
mano del panel es muy reducido y que los resulta-
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CUADRO N.2 3

ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS DE LAS VARIABLES UTILIZADAS EN EL TRABAJO
(S-S i s e e s e R R e e L e ST TR s e

Variable enddégena Media

D. STD. Minimo Maximo

Ratio de morosidad (m,) 4,49
Crecimiento del PIB regional, (APIBR,) ....... 3,34

Tipo de interés (T1) 10,87
Expectativas bursatiles (ABOL)) 15,75
Crecimiento del crédito, s (ACRED, ) ....... 12,80
Indice Herfindalh, (HERF.) 0,11

Créditos sobre depositos,_. (CREDEP,_.) ............ 0,77

1,79 1,33
2,74 -4,13
3,76 4,30
21,56 -14,00 51,40
8,52 -5,36 55,75
0,03 0,05 0,19
0,20 0,39 1,25

11,12
10,51
15,82

Nota: Las observaciones individuales son 204 durante el periodo 1987-1998.

dos deben tomarse con mucha precaucion. No obs-
tante, dado que es la primera vez que se modeli-
zan los determinantes de la morosidad regional en
Espana y que existen diferencias sustanciales de
morosidad por regiones, creemos que es interesan-
te disponer de esta informacion cuantitativa.

En el cuadro n.? 4 se muestran los resultados de
la estimacion. Puede verse que no existe autoco-
rrelacion de segundo orden y que el test de Sargan
no rechaza la idoneidad de los instrumentos utiliza-
dos. Notese la elevada persistencia de la morosi-
dad regional debido a la normativa contable.

El crecimiento del PIB regional en términos rea-
les es significativo y con el signo esperado. El im-
pacto de la coyuntura econdmica se distribuye a lo
largo de dos afos con un peso similar. Es decir, la
transmision del ciclo regional a la morosidad no es
inmediata, sino que una parte es contemporanea,
pero otra, desfasada un ano. Subidas de los tipos
de interés empeoran la ratio de morosidad, mien-
tras que la mejora de las expectativas econdmicas
se traduce en disminuciones de la ratio. Notese la
elevada significatividad de estas variables.

Por lo que respecta al crecimiento del crédito,
presenta el signo esperado, aunque solo es signifi-
cativo con dos y tres anos de desfase. Es decir, el
crecimiento muy rapido del crédito se traduce en
mayor morosidad a los dos afos. Este resultado
convierte al crecimiento del crédito regional en una
senal de alerta respecto a la morosidad regional.
Aquellas regiones que experimenten un fuerte au-
mento de su cartera crediticia podrian experimen-
tar un futuro deterioro de la calidad de dicha inver-
sion.

La variable CREDEP, aunque positiva, no es sig-
nificativa. HERF es positiva y significativa (aunque

solo al 10 por 100) tal como esperabamos: una ma-
yor concentracion del negocio bancario (una me-
nor competencia presumiblemente) se puede tra-
ducir en una cartera crediticia mas arriesgada.

Estos resultados regionales estan en la linea de
los obtenidos a nivel nacional por Saurina (1998) y
Salas y Saurina (1999) utilizando datos a escala de
entidad individual, tanto para las cajas de ahorros
como para los bancos, en diferentes periodos
muestrales. El crecimiento excesivo del crédito
suele estar en la raiz de futuros problemas de mo-
rosidad, una vez considerado el impacto del ciclo
economico.

Dado que el tamano muestral es reducido, se
han realizado algunos ejercicios adicionales para
reforzar la robustez de los resultados presentados
en el cuadro n.® 4. En primer lugar, se ha ahadido
la tasa de crecimiento del PIB regional en términos
reales con dos desfases, siendo su coeficiente ne-
gativo, pero no significativo. El resto de variables
no sufren cambios relevantes a excepcion de la va-
riable ABOL, que deja de ser significativa. Si elimi-
namos la variable CREDEP, se mantienen todos los
resultados del cuadro n.® 2, aunque ahora HERF
es no significativa. Si eliminamos las expectativas
bursatiles, la tasa de crecimiento del crédito desfa-
sada dos periodos deja de ser significativa, y en
cambio la desfasada cuatro periodos pasa a ser
positiva y significativa (al 10 por 100). Por lo tanto,
podemos determinar que los resultados del cuadro
numero 4 son robustos a cambios en la especifi-
cacion de [5].

Para complementar el estudio, hemos calculado
las elasticidades a largo plazo implicitas en la esti-
macion de [5]. Dichas elasticidades se pueden ver
en el cuadro n.? 5, y se han calculado como el pro-
medio simple de cada una de las elasticidades eva-
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CUADRO N.© 4

ESTIMACION DE LA ECUACION DE MOROSIDAD EN DIFERENCIAS
Variable dependiente In (m,./ (1 — m,))
N e T o T T T S T e e s e e s P M o e

Variables Coeficientes

Dependiente desfasada (In (m,—./ (1 = m,_))

Crecimiento del PIB regional. (APIBR,)............

Crecimiento del PIB regional,.-, (APIBR,_,)

Tipo de interés (Tl,)

Expectativas bursatiles (ABOL))

Crecimiento'del crédito,—o (ACRED=2) s cssissmssimnsssinsmmmsimmsimsmsssisos
Crecimiento del crédito,_; (ACRED,_5)..

Cracimiento del crédit s (NCRED _5) ... cossnoosnssasssivssssssiomiasessissieisssisssasssnonissssosssniinmssan
Indice Herfindalh, (HERF,)

Créditos sobre depdsitos, . (CREDEP,_.)

0,7083***
-0,0410"*
-0,0336"**

0,0365***
—-0,0028**

0,0038**

0,0031***

0,0002

2,9999*

0,3310

0,0113
22,99 (17)
-0,076

Varianza de los residuos (c?) ..
Test de Sargan (S)
Autocorrelacion de 2.2 orden (m.)

Nota: Numero de observaciones: 153; periodo: 1990-1998. Entre paréntesis aparece el valor del estadistico t. *** indica variable significativa al 1 por 100, ** al 5 por 100 y * al

10 por 100. En el test de Sargan (se distribuye como un x?) entre paréntesis aparecen los grados de libertad. Su valor teérico al 95 por 100 para 17 grados de libertad es 27,59.

m. se distribuye como una N (0,1). Las estimaciones se han realizado con el programa DPD y se obtiene del one-stgr robusto a heteroscedasticidad. Se considera endégena
, utilizandose el método generalizado de momentos con dos y tres retardos para esta variable.

CUADRO N.©

ELASTICIDAD A LARGO PLAZO DE LA RATIO DE MOROSIDAD
(Media simple de las elasticidades individuales)
i e A i A e S S i M i U S B i et G A L WL e e e e D ]

Ciclo econémico Tipo de interés Expectativas bursatiles Crecimiento del crédito
(APIBR) (Th) (ABOL) (ACRED )

Grado de competencia
(HERF)

-0,59 +1,16 -0,13 +0,32

luadas para cada region en cada fecha para el pe-
riodo 1990-1998, que es el que realmente se utiliza
en la estimacion de los parametros.

Noétese que aunque la elasticidad de la morosi-
dad regional al PIB regional es casi el doble que la
elasticidad respecto al crecimiento del crédito, la
volatilidad de esta ultima variable es mucho mas
elevada. Destaca la elevada sensibilidad a largo
plazo de la morosidad a las variaciones de los tipos
de interés. Aunque la elasticidad respecto a cam-
bios en las expectativas bursatiles es reducida, en
el cuadro n.? 3 puede verse que la volatilidad de es-
ta variable es muy elevada, justo lo contrario de lo
que le ocurre a la medida de poder de mercado (in-
dice Herfindahl) (19).

En definitiva, la morosidad regional depende del
ciclo econémico de la regidn, asi como de variables

de caracter macroecondémico nacional como el ni-
vel de tipos de interés o las expectativas economi-
cas obtenidas a través de la informacion bursatil. Al
mismo tiempo, un crecimiento excesivo del crédito
se traducira en futuros aumentos de la morosidad
de las entidades financieras establecidas en la re-
gion. La falta de competencia permite que las enti-
dades estén dispuestas a financiar operaciones
crediticias de mayor riesgo, puesto que en el futuro
podran resarcirse cobrando tipos de interés por en-
cima de los tipos de mercado a los proyectos con
exito.

IV. CONCLUSIONES

En este trabajo, hemos presentado una metodo-
logia para construir el mapa regional (y provincial)
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del riesgo de crédito en Espana a partir de la esca-
sa informacion publica que existe sobre la morosi-
dad de las entidades de depodsito. Ademas, se
cuantifican los determinantes de la morosidad re-
gional. Las conclusiones mas importantes de este
trabajo se resumen a continuacion.

1. A pesar de la escasez de informacion, es po-
sible construir un mapa del riesgo de crédito de los
bancos y de las cajas de ahorros. Utilizando datos
de morosidad individual obtenidos de las memorias
anuales de un numero amplio de bancos y cajas de
ahorros, hemos construido la distribucion regional
(y provincial) del riesgo de crédito en Espaha para
el periodo 1986-1998.

2. El mapa de la morosidad regional en Espana
es muy persistente a lo largo del tiempo y bastante
polarizado. Es decir, existen regiones que, sistema-
ticamente, se situan por encima de la media na-
cional en cuanto a morosidad y, por el contrario, re-
giones que durante todo el periodo muestral
analizado tienen un reducido riesgo de crédito.

3. En cuanto a los determinantes de la morosi-
dad regional, se encuentran el ciclo econdmico de
la regidn y variables de caracter macroeconémico
nacional como el nivel de tipos de interés o las ex-
pectativas econdmicas obtenidas a través de la in-
formacion bursatil. Al mismo tiempo, un crecimien-
to excesivo del crédito se traducira en futuros
aumentos de la morosidad de las entidades finan-
cieras establecidas en la region. La ausencia de
competencia entre las entidades permite que se fi-
nancien operaciones crediticias de mayor riesgo,
puesto que en el futuro podran resarcirse cobrando
tipos de interés por encima de los tipos de merca-
do a los proyectos con éxito.

4. Los mapas y la cuantificacion de los determi-
nantes del riesgo de crédito regional son una infor-
macion muy util para la gestion de las entidades de
depdsito, en particular, para tomar decisiones so-
bre expansion geogréfica, fusiones, control del ries-
go de crédito en las zonas no tradicionales y politi-
ca de fijacion de precios.

NOTAS

(*) Los analisis, opiniones y conclusiones de este trabajo son de
nuestra exclusiva responsabilidad, y no deben relacionarse en abso-
luto con las entidades para las que trabajamos.

(1) Una entidad con un porcentaje muy elevado de su cartera cre-
diticia en una region se expone a que un shock asimeétrico negativo
sobre la economia de la region aumente sustancialmente su morosi-
dad, sin que pueda compensarlo con los ingresos provenientes del
resto de areas geograficas que no se han visto afectadas. Una region
con una fuerte dependencia de un sector de actividad especifico (tu-
rismo, monocultivo agricola o sector industrial determinado) puede

sufrir incrementos sustanciales de la morosidad mientras el resto del
pais evoluciona favorablemente.

(2) Los mapas de morosidad que presentamos en este trabajo
pueden ser también muy utiles para las empresas no financieras, en
especial para las grandes empresas que operan en todo el territorio
nacional. En la determinacion del volumen y del precio de la finan-
ciacion a sus clientes deberian tener en cuenta la diferente morosi-
dad regional.

(3) En este trabajo se utiliza indistintamente el término region o
comunidad autonoma.

(4) Estas importantes limitaciones de la informacion disponible
sobre la morosidad se han traducido en un escaso numero de traba-
jos sobre el riesgo de crédito en Espana, y siempre centrados exclusi-
vamente en la morosidad agregada. SAURINA (1998) y SALAS y SAURI-
NA (1999) son dos excepciones puesto que utilizan datos de
morosidad a nivel de cada entidad.

(5) Supongamos una provincia en la que operan dos entidades,
ambas con igual volumen de negocio. La primera, con una ratio de
morosidad del 3 por 100, solo tiene una oficina en la provincia. La se-
gunda, con 24 oficinas, registra una morosidad del 5 por 100. Con la
formulacion [3] se calcularia una morosidad provincial del 4,9 por 100,
cuando lo correcto seria el 4 por 100 resultado de la formulacion [2].

(6) La muestra de bancos esta formada por: Alicante, Andalucia,
Asturias, Castilla, Catalana, Crédito Balear, Crédito e Inversiones,
Esfinge, Eurobanco, Europa, Exportacion, Extremadura, Galicia, Gra-
nada, Herrero, Bankoa, Jover, March, Murcia, Pastor, Popular Hipote-
cario, Pueyo, Pequena y Mediana Empresa, Sabadell, Simeodn, Sindi-
bank, Universal, Valencia, Vasconia y Vitoria. En algunos afos no se
dispone de la ratio de morosidad para alguno de ellos.

(7) Lainclusion de bancos regionales en la muestra reduce aun
mas este posible inconveniente frente a los mapas proporcionados en
MARTINEZ PEON y SAURINA (1999), donde solo se consideraban cajas
de ahorros.

(8) Una forma alternativa de calcular los tramos seria dividir el re-
corrido de la morosidad (ratio de morosidad maxima menos la ratio de
morosidad minima) entre 5, y utilizar ese valor para definir sucesiva-
mente los tramos. El inconveniente de este método alternativo es que
es muy sensible a valores extremos de la ratio de morosidad: algunos
anos, la mitad de las regiones acaban perteneciendo a un sélo grupo
y, al mismo tiempo, puede haber varios grupos con un solo integrante
o ninguno. En cualquier caso, el ranking que se obtiene para el con-
junto del periodo es muy similar al obtenido con el procedimiento que
hemos utilizado en el texto.

(9) En las férmulas analizadas, basta sustituir el subindice rde
region por el p de provincia.

(10) FREIXAS et al. (1994), para Espafa, y DAVIS (1992), para
seis paises de la OCDE, modelizan los determinantes de la morosidad
bancaria agregada.

(11) Elimpacto del (exceso de) optimismo en las decisiones ban-
carias se analiza en MANOVE y PADILLA (1999).

(12) SHAFFER (1998) muestra que la seleccion adversa tiene un
efecto importante y persistente para los nuevos entrantes en un mer-
cado bancario.

(13) PETERSEN y RAJAN (1995) encuentran que un mayor porcen-
taje de empresas jovenes encuentran financiaciéon en un mercado
concentrado que en uno competitivo.

(14) En realidad, dado que la ratio de morosidad regional es-
ta acotado entre 0 y 1, hacemos una transformacion logaritmica de
m.y m,_, de tal forma que la nueva variable pueda tomar valo-
res en un rango no acotado. La nueva variable dependiente sera:
In (m./ (1 —m.)).

(15) Por ejemplo, PETERSEN y RAJAN (1995), utilizan un indice
Herfindahl para aproximar el grado de competencia en un mercado
crediticio. BIKKER y GROENEVELD (1998) encuentran una relacion ne-
gativa entre concentracion y competencia en Europa.

(16) Entre los elementos que puede incluir ), se encuentra, por
ejemplo, la mayor o menor predisposicion sociocultural que existe en
cada region para cumplir con las obligaciones crediticias. Al tomar di-
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ferencias, eliminamos estos elementos diferentes entre regiones, pe-
ro que varian muy poco a lo largo del tiempo.

(17) Notese que no disponemos de informacion sobre morosidad
regional con anterioridad a 1986 debido a que no esta disponible la
distribucion geografica de las oficinas bancarias, ni tenemos informa-
cién sobre morosidad individual de un nimero razonable de entida-
des de crédito con anterioridad a 1985.

(18) El valor de estas elasticidades a largo plazo es muy pareci-
do si, en vez de utilizar el promedio de las elasticidades, se evalua la
elasticidad a largo plazo en el valor medio de los datos muestrales.

(19) Estos resultados son plenamente coherentes con los obteni-
dos por SAURINA (1998) para las cajas de ahorros durante el periodo
1985-1995. En particular, la elasticidad de la morosidad respecto al
ciclo econémico y respecto a la medida de poder de mercado es muy
parecida. La elasticidad de la expansion crediticia es ahora el doble,
probablemente debido a que en los ultimos anos se ha producido una
fuerte expansion crediticia.
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Resumen

En este trabajo se presenta una metodologia para obtener
la distribucion regional del riesgo de crédito en Espana. Se
construye el mapa de la morosidad regional y se analiza su es-
tabilidad a lo largo del tiempo (desde 1986 a 1998). Posterior-
mente, se estudian los determinantes de la morosidad regio-
nal mediante un analisis econométrico de datos de panel
obteniéndose que el ciclo econémico regional, la expansion
crediticia y la concentracion del sector bancario en la region
son elementos esenciales para explicar dicha morosidad. Se
presentan también medidas (elasticidades) del impacto de las
variables explicativas sobre la morosidad regional.

Palabras clave: riesgo de crédito, morosidad regional, bancos
y cajas de ahorros.

Abstract

This paper presents a methodology to obtain the regional
distribution of credit risk in Spain. The regional bad loans map
is drawn and stability along the time is analysed (from 1986 to
1998). Later on, the determinants of regional bad loans are stu-
died using panel data econometrics: regional economic cycle,
credit growth and regional banking concentration are the main
explanatory variables. Finally, in order to gauge the impact of
the explanatory variables in bad loans, elasticities are also pre-
sented.

Key words: credit risk, bad loans regional distribution, com-
mercial and savings banks.
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